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INTRODUCCION

Los posibles efectos del stock de capital publico en el crecimiento econdmico es un
tema recurrente en el debate politico tanto dentro como fuera de Ia Unién Europea (UE).

Dentro de la UE, el concepto de cohesién econdémica estd en el nucleo de lIa cons-
truccion Europea. Aparece por primera vez en el Acta Europea (1986) pero con el Tratado
de la Unién (1992) se convierte en uno de los pilares de la Union, al mismo nivel que la
construccion del Mercado Unico y la Union Econdmica.

Hoy dia, el esfuerzo de cohesién continda siendo una prioridad, si cabe mayor, dada
la reciente inclusion de nuevos paises que necesitan enormes cantidades de recursos para
capitalizar sus economias.

Existe Ia creencia generalizada de que gracias a los fondos estructurales y de cohe-
sion, se ha consequido avanzar en el proceso de convergencia entre 1as economias 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
concentracién, mejorando su gestion y estableciendo claramente la cuota de responsabili-
dad entre los diferentes participantes.

Fuera de la Unién, en EE.UU., muchos economistas han sugerido que la caida en la pro-
ductividad de la economia americana, observada durante los afios 70, puede ser explicada
en términos de un importante descenso en la inversion 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 inversion en infraestruc-
turas. Entre 1960 y principios de los afios 90, la inversion publica total (excluida la militar)
en EE.UU. decrecio del 3.9% al 2% del PIB.

Esta vision del papel central de las infraestructuras en la mejora de la actividad eco-
némica ha influido en las propuestas politicas sobre desarrollo del capital publico, a ambos
lados del Atlantico.

Fueron los trabajos seminales de Aschauer (Aschauer, 1989 a, b) los que pusieron en
el centro de la discusion académica la evaluacion de los efectos del capital publico, esto es,
si el capital publico era 0 no productivo. En ellos, se sugiere que la inversion en capital publi-
o es un instrumento mMuy poderoso para incentivar el crecimiento econémico y en particu-
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lar, se sugiere que la falta de inversion en infraestructuras fue lo que origind la caida en la
productividad de la economia americana de los afios 70 y 80. Las elasticidades del PIB con
respecto al capital publico, entre 0.34 y 0.56, sugieren una productividad marginal anual de
70 centavos por délar. Por consiguiente, con un tipo impositivo marginal del 15%, se tarda-
rian diez afos aproximadamente en recuperar, via impuestos, ese délar invertido en capital
publico. Dado que la vida Util media de los activos de capital es de 16 afos, un délar inver-
tido en capital publico no sélo se recuperaria sino que aportarfa importantes beneficios
antes de que el capital quedara obsoleto. Estamos pues en presencia de un nuevo tipo de
curva de Laffer que podria llamarse curva Aschauer y por consiguiente ante un nuevo tipo
de politica econdmica por el lado de la oferta, centrada en la formacion de capital publico
(véase Hulten y Schwab 1991 a, b 1993).

El trabajo de Aschauer (Aschauer, 1989 3, 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), (Seilz,
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 publico v el enfoque metodold-
gico quedaron establecidos por los trabajos de Aschauer(Aschauer, 1989 a, b). De hecho, el
debate sobre si el capital publico es o no productivo se ha centrado en el tamafio de la elas-
ticidad del producto con respecto al capital pablico. Esta elasticidad se obtiene tipicamente
en un contexto uniecuacional, estimando funciones de produccién en las que el producto se
relaciona instantdaneamente con el empleo el stock de capital privado y el stock de capital
publico. Si la elasticidad es cero, se dice que el capital publico no tiene efectos sobre la
produccién. Si la elasticidad es distinta de cero (y positiva) se dice que el capital publico s
tiene efectos sobre la produccion y por tanto es productivo. Implicitamente, se considera
que el capital publico es una variable exdgena 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 teorica funcion de produccion.

Flores, Gracia y Pérez (Flores et al., 1998), para el caso espafiol, y, Pereira y Flores
(Pereira y Flores, 1999) para el caso de EE.UU., mostraron que centrar el debate en el tama-
flo de Ia elasticidad, obtenida dentro de un marco uniecuacional y estdtico, no era adecua-
do si'lo que se pretende es dar una respuesta a la prequnta de si el capital publico es 0 no
productivo. Esto es asi porque el marco uniecuacional estdtico excluye la presencia de dind-
mica entre las variables y en particular Ia presencia de efectos de retroalimentacion.

En estos articulos, los autores encuentran que no sélo el capital publico es productivo,
sino que sus efectos sobre la produccién podrian haberse infraestimado. El capital publico
afecta a la produccion, directamente como un input mas en la funcion de produccion. Como
una externalidad positiva, el capital publico lleva a mayores niveles de produccién. Adicio-
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nalmente, el capital publico afecta a la produccién indirectamente a través de sus efectos
sobre el resto de inputs: capital privado y empleo. Por un lado, una mayor disponibilidad del
input publico reduce la demanda de los inputs privados (efecto sustitucion). Por otro, Ia mayor
disponibilidad de capital publico aumenta la productividad marginal de los inputs privados,
reduce los costes marginales e incrementa el nivel de la produccion (efecto productividad).

Al mismo tiempo, Ia evolucion del producto e inputs privados afecta a la formacion de
capital publico. Un mayor producto lleva a una mayor recaudacion de impuestos y ésta a
mayores incentivos para incrementar la inversion publica. También y como ha ocurrido
recientemente, una caida en el empleo lleva a los gobiernos a poner en marcha paquetes
de medidas, a corto plazo, basadas en la inversion en infraestructuras. Por consiquiente, exis-
ten importantes argumentos que explicarian la presencia de efectos de retroalimentacion.

Hoy dia nadie discute la importancia del capital publico en el desarrollo econémico de
un pals, ni los efectos positivos que tiene Ia inversion en este tipo de capital sobre el cre-
cimiento del PIB y la generacién de empleo. No obstante, parece razonable pensar que asf
como la misma inversién en diferentes paises tendrd en general efectos diferentes, distin-
tos tipos de capital llevardn 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
publico o privado, en diferentes pafses, comparativamente en paises colindantes con dife-
rentes tipos de economias, e incluso en diferentes comunidades auténomas espafolas. La
mayor desagregacion de capital estudiada consta de 5 tipos de inversion en Estados Unidos.
Este trabajo presenta una desagregacion de 13 tipos de stock de capital que se engloban en
4 tipos principales. Por lo tanto, no solo se estudia la repercusion de la inversién de cada uno
de los 13 sub agregados, sino que se presenta el efecto que tiene una inversion distribuida
entre sus sub agregados, en funcién de sus pesos respectivos. Esto es, existen bastantes tra-
bajos que desagregan el stock de capital atendiendo a criterios geograficos, pero apenas
existen trabajos que desagrequen el stock de capital atendiendo a criterios tipol6gicos.

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

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

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

1. ;Son todos los tipos de stock de capital productivos?

8



I 5700105 0 LA FUNDACION, SERIE TESIS

a. Instantdneamente, ;cudles generan mas produccion por unidad monetaria de
inversién? ;Y cudles menos? ;Cudnta produccién genera por euro de inversién
cada uno de los capitales?

b. A corto, medio y largo plazo, ;cudles generan mas produccion por unidad moneta-
ria de inversion? ;Y cudles menos? ;Cudnta produccién se genera en cada periodo?

¢. ;Cémo evoluciona el producto generado por unidad monetaria de inversion en
cada uno de los capitales?

d. ;Cudnto tarda la inversion en generar la cantidad equivalente en produccion?
2. sGeneran empleo todos los tipos de capital?

a. Instantdneamente, ;cudles necesitan menor cantidad de inversién para generar
un empleo? sy cudles precisan mayor cantidad?

b. A corto, medio y largo plazo, ;cudles necesitan menor cantidad de inversion para
generar un empleo? ;Y cudles precisan mayor cantidad?

¢. sCoémo evoluciona la capacidad de crear empleo de cada capital?, y, en particu-
lar ;coémo evoluciona el empleo generado por aquellos capitales en los que la
inversioén necesaria para generar un empleo es inferior a 12.000€?

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

La metodologia 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 variacion del usado por estos autores. En él se per-
mite que las variables se relacionen de forma dindmica y no restringe ninguna de las pro-
piedades tipicas de las series temporales, como su no estacionariedad o la presencia de
relaciones de cointegracion.

La aportacion metodoldgica principal de esta tesis doctoral permite aislar la respuesta
de las variables ante variaciones en cada tipo de stock de capital y/o0 su complementario,
proporcionando una herramienta macroeconémica para evaluar los efectos, a lo largo del
tiempo, sobre el crecimiento econémico y la creacion de empleo que tienen diferentes dis-
tribuciones de inversion en capital.

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

La Tesis se presenta estructurada en nueve capitulos:

El primer capitulo, «Breve Revision Critica de Ia Literatura», pretende dar una vision
contextual de la tesis doctoral, a través del repaso critico de los principales estudios que
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cuantifican los efectos del capital sobre Ia produccion y el empleo, bajo distintas metodolo-
gias, desagregaciones de capital, zonas territoriales y paises.

El sequndo capitulo, «Marco de Referencia Conceptual» presenta la metodologia
tedrica que permite aislar la respuesta de la produccion 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 Ia forma
reducida estimada, y mediante una doble ortogonalizacién parcial por bloques, se encuen-
tra el modelo tedrico que se presenta en forma de VAR parcialmente ortogonal. Esta apor-
tacion a la metodologia 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 Ia produccién y del
empleo ante inversiones en un tipo de capital y/o su complementario.

En el siguiente capitulo «Andlisis Estadisticos Previos: Datos y Modelos Univariantes»,
se estudia cada una de las series, incluida la del stock de capital complementario en cada
€aso. Una de las diferencias encontradas con la literatura es el orden de integracion de las
series, que resultan ser integradas de orden 2, 1(2), frente al caracter I(1) de la mayoria de
las series utilizadas en otros estudios.

Sequidamente se presenta el analisis empirico desglosado en cuatro capitulos que
corresponden a los cuatro agregados principales. Cada uno, recoge tanto el andlisis del agre-
gado correspondiente como de cada uno de sus sub-agregados. En el estudio de la cointe-
gracién se encuentra una relacion entre las tasas de crecimiento del empleo y del PIB. Ade-
mds, se descubre una segunda relacién de cointegracion entre la tasa de crecimiento del
empleo, de la produccién y del capital aeroportuario. Ambas con los signos esperados en
coherencia con la teorfa econémica.

En el capitulo 8 «Estudio Comparado de los Efectos de los Distintos Capitales», se pre-
senta: (1) El producto generado por euro de inversion en cada tipo de capital, y (2) el
capital necesario de inversién en cada tipo de capital para crear un empleo. Ambos
resultados se presentan para cada uno de los veinte periodos posteriores a la inversion.
Ademas, se compara la capacidad de creacién 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 cudnto empleo crea y cudnta produccion genera la inversion en cada tipo de capital, en
cada periodo, identificando aquellas inversiones mds rentables en términos de empleo y de
PIB. Finalmente, se comparan los resultados obtenidos con los que obtienen otros autores.

El dltimo capitulo, «Conclusiones», recoge los resultados principales y las conclusiones
mas destacadas del estudio, respondiendo a cada una de las preguntas planteadas en esta
introduccion. Brevemente, se sugieren también algunas futuras lineas de investigacion.

Nota importante: Por motivos técnicos, el formato numérico elegido para esta
Tesis utiliza el punto como cardcter separador de decimales.






CAPITULO 1.
BREVE REVISION CRITICA DE LA LITERATURA

Desde los primeros trabajos, a finales de los afios 80, se han multiplicado los andlisis
economeétricos que han tratado de estimar los efectos, sobre el crecimiento econémico, del
stock de capital publico. Se podrian citar mds de cincuenta. Sin embargo, de todo ese enorme
conjunto de publicaciones, tan sélo puede extraerse una conclusion general de consenso: El
stock de capital publico juega un papel muy importante en el desarrollo econémico de un pais.

Dicha conclusion, 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-
cion cruzada; unos series en primeras diferencias otros en niveles; unos series de stock de
capital, otros de inversion; unos han realizado estudios a nivel nacional, otros a nivel regio-
nal; unos han utilizado modelos econométricos estaticos, otros dindmicos; unos modelos
uniecuacionales y otros multiecuacionales. La conclusion es un gran conjunto de resultados
incomparables, con un sélo denominador comun: El stock de capital publico juega, muy pro-
bablemente, un papel importante en el desarrollo econémico de un pais.

En todo trabajo empirico, la eleccion del tipo de datos es importante, pero la meto-
dologia de andlisis es fundamental. Generalmente, el econémetra no puede hacer gran cosa
en relacion con la eleccién de los datos, utilizard los que estén disponibles. Sin embargo, el
econémetra puede elegir el modelo econométrico 0 metodologia de andlisis y éste ha de
estar basado en las propiedades estadisticas de Ias series temporales que va a utilizar. Igno-
rarlas solo le traerd problemas. Lo mds probable y excepto por casualidad, los estimadores
que utilice no serdn consistentes y sus estimaciones poco fiables. Ignorar las propiedades
estadisticas de las series temporales, como su no estacionariedad, la posible presencia de
cointegracion y/o la dindmica entre ellas, lleva a errores de especificacién en los modelos
economeétricos; estos errores pueden provocar sesgos importantes en las estimaciones y lo
que es peor: los sesgos no se eliminaran al aumentar el tamafio de la muestra.

Reconocer la existencia de estas propiedades obliga al econdmetra a trabajar en un
marco multiecuacional dindmico, donde un shock en una variable, no sélo puede cambiar
el valor de otra instantdneamente, sino que puede cambiar toda la senda de crecimiento
de esta ultima, e incluso también la de Ia primera, si entre ellas existe retroalimentacion.
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En este contexto, las elasticidades dejan de ser constantes y varian con el plazo de res-
puesta, esto es, las elasticidades instantaneas probablemente diferirdn de las elasticidades
a corto plazo (un ano, dos anos) y éstas de las de a medio (tres, cuatro afos) y/o largo
plazo (mds de cuatro afos). 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 publico, en
especial aquellos publicados con anterioridad a 1997, se han realizado sin tener en cuenta
las propiedades tipicas de las series temporales, por lo que sus resultados no son fiables. La
mayorfa ignora la no estacionariedad de las series de produccion, empleo y stock de capi-
tal. Los que han tenido en cuenta dicha propiedad, ignoran la posible presencia de cointe-
gracion y los que la han tenido en cuenta ignoran la posible presencia de retroalimentacion
del capital sobre el producto y/o el empleo. Sorprendentemente, la mayoria han llegado al
mismo resultado: el stock de capital publico es productivo.

A continuacion, se presentan algunos de los estudios mas representativos de cada
afo, a partir de 1989, clasificados en dos periodos: Aquellos publicados con anterioridad a
1997, vy aquellos realizados con posterioridad a dicho afio.

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 publico sobre la produccién, resumido por la elasticidad de la pro-
duccion respecto al stock de capital publico en una funcién de produccion y (2) comparar
dicha elasticidad con la correspondiente al stock de capital privado. Es decir, responder a las
prequntas: ks productivo el capital publico? ;Cudnto? ;Qué capital resulta mas productivo?
;Son complementarios o sustitutivos?

Aschauer (Aschauer, 1989 g, b), fue uno de los primeros autores que intentaron esti-
mar el efecto del stock de capital publico sobre la produccion, para Estados Unidos. En sus
trabajos concluye que el capital publico no sélo es productivo, sino que ademds incremen-
ta la capacidad productiva del sector privado (efecto que denomina crowding in (atraccion))
estimulando la inversion privada. El efecto crowding in de Aschauer (Aschauer, 1989 a, b)
sugiere que hay signos evidentes de complementariedad entre Ia inversion publica y 1a pri-
vada'. No obstante, en un primer momento se produce un efecto crowding out (expulsion),

1 £l efecto crowding in versa sabre la capacidad de la inversion publica para generar inversion privada a largo
plazo. Aschauer (1989 a, b) expone que asumir que el capital publico es un input de la funcion de produccién supo-
ne dos efectos contradictorios. Un efecto inicial, que se produce con la reduccion de la inversién privada como res-
puesta racional de los agentes privados al incremento de la inversion nacional —el aumento de la inversion publi-
ca incrementa la inversion nacional por encima del nivel deseado— efecto que denomina crowding out. Un
sequndo efecto es el que denomina crowding in; determinados tipos de inversién publica, como la infraestructu-
ra, elevan la productividad del capital privado y del trabajo, y por tanto, de la inversion privada.
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ya que los agentes econdémicos responden al incremento de capital publico con una reduc-
cion de inversion privada.

Munnell (Munnell, 1990), llega a la misma conclusion que Aschauer (Aschauer, 1989
3, b) y sefala que la causa de la disminucion de productividad en Estados Unidos no se ha
debido a la disminucion de Ia tasa de crecimiento del progreso tecnolégico sino a una dis-
minucion de inversion publica en infraestructuras.

Ambos autores estiman una funcion de produccion Cobb-Douglas con series tempora-
les de stock de capital de Estados Unidos. Dicha funcion resulta ser una funcion de produc-
cion con rendimientos constantes a escala, en la que se incluye como variables input el
logaritmo de las series de empleo, capital publico y capital privado. Munnell (Munnell,
1990), estima una elasticidad de la produccion al capital publico 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 preocupacion es confirmar, a nivel
regional, los resultados obtenidos a nivel nacional.

Eisner (Eisner, 1991), con datos de seccion cruzada de 48 estados de EE.UU., estima
una funcion de produccion Cobb-Douglas. Obtiene que la elasticidad de la produccion res-
pecto al stock de capital publico no es estadisticamente distinta de cero. Interpreta este
resultado como ausencia de efectos instantaneos del capital publico sobre la produccion y
propone incluir retardos de las variables, en la especificacion del modelo econométrico, que
permitieran captar algun efecto no instantaneo.

Munnell (Munnell, 1992), utilizando datos similares a los de Eisner (1991) estima que
la elasticidad en algunos estados es Ia mitad que la obtenida a nivel nacional (0.15). Sefiala
que usar variables estacionarias, como hacen algunos autores, da lugar a la estimacién de
elasticidades no significativas, como las que obtiene Tatom (Tatom, 1991). Ademas sefiala
que deberfa contrastarse la presencia de relaciones de cointegracion entre las variables.

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

Lynde y Richmond (Lynde y Richmond,1992) utilizan la dualidad entre la funcion de
produccién y de costes para estimar la funcién de costes del sector no financiero de los Esta-
dos Unidos. Concluyen que el impacto del stock de capital en el coste de produccion del sec-
tor privado es significativo. Emplean series temporales de stock de capital, en niveles, para
concluir que el capital publico tiene una productividad marginal positiva y que el capital
publico y el capital privado son complementarios. Estiman dos versiones: (1) una en la que
el capital publico interviene de manera agregada y otra (2) en Ia que el capital publico se
desagrega por tipos de capital publico (estatal, local y federal).
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En el estudio en el que el capital publico interviene de manera agregada, las elastici-
dades de las demandas de los factores de produccion con respecto al capital publico esti-
madas son: &G =-0.450.07), Y &G = -0,77(015), que representan las elasticidades del empleo
y del capital privado con respecto al capital publico, respectivamente?. Estas elasticidades
son superiores en el estudio en el que el capital publico interviene de manera desagrega-
da: gLG = ‘0.49(007) y gKG = ‘0.90(019).

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

Mas et al. (Mas et al., 1993, 1994 3,b) estudian, para Espafia, 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 construccién y los productos energéticos), mientras
que en el sequndo 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.

Garcia-Mild et al. (Garcia-Mild et al. 1994) también para Espafia, estiman una sola
ecuacion de produccion 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 estimacion
realizada con variables en primeras diferencias las elasticidades son negativas y no signifi-
cativas. Concluyen que la inversion en carreteras es mas productiva que la inversion en
alcantarillado y servicios de agua, siendo ambas mas productivas que otro tipo de stock de
capital publico. Errores en la especificacion dindmica del modelo, podrian estar detras de la
falta de significacion 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 articulo de 1993, los autores ignoran todas las propiedades tipicas de las series que
utilizan.

Coetdneamente Mas et al. (Mas et al,, 1995), estudian los efectos del stock de capi-
tal desglosado en capital publico social y capital publico productivo. Analizan dos modelos
para evaluar si el stock de capital de las Comunidades Auténomas limitrofes incrementa la
productividad del capital publico en esa provincia. Descubren que si se considera el capital

2 las cifras entre paréntesis son las desviaciones tipicas estimadas.
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de las comunidades limitrofes, la elasticidad de la produccion respecto al capital es mas alta,
por lo que se verifica I3 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 produccion que el capital productivo (carreteras, calles,
alcantarillado etc.) por lo que apuntan que el efecto del capital humano se debe estudiar
en un contexto dindmico 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 funcién de pro-
duccion Cobb-Douglas. Concluye que el capital publico no afecta a la produccién 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 |a falta de consistencia en la estimacion de los pardmetros.
Cuando las estimaciones de las elasticidades se realizan con variables estacionarias éstas no
resultan significativas, debido probablemente a los errores en la especificacién dindmica de
las ecuaciones. A ello hay que afadir 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 desagregacion del capital. Asi, no es extrafio que se obtengan
resultados tan dispares.

1.2. TRABAJOS PUBLICADOS CON POSTERIORIDAD A 1997

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

Esta seccién comienza con el trabajo de Cullison (1993), pionero en considerar expli-
citamente no solo la posible endogeneidad del trabajo y el capital sino también la presen-
cia de relaciones dindmicas entre todas las variables del sistema. Después de este trabajo,
no se publicé otro en la misma linea hasta 1997. Por este motivo, y a pesar de ser anterior
a 1997, se ha incluido en esta seccion.

Cullison (Cullison, 1993), estima un modelo VARMA, para el perfodo 1953-1991, sobre
un vector formado por las tasas de crecimiento de: el gasto en defensa, la deuda real publi-
ca, la inversion publica en capital humano (desglosada en: educacion, formacion profesio-
nal, ayudas al desempleo y sequridad ciudadana), la inversion publica en activos fisicos (no
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humanos: agricultura), el PIB, y el stock nominal de dinero. Estudia |a no estacionariedad de
las series pero no asi si existen relaciones de cointegracion entre ellas. Los resultados de
Cullison (Cullison, 1993) sugieren que las inversiones en capital humano (el gasto en edu-
cacion, en formacion profesional y en sequridad 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 publico es igual de productivo en todos los pafses? ;Cuanto tiempo
tarda en reaccionar el empleo vy la produccién ante variaciones del capital publico? ;Se estd
sustituyendo empleo por capital? ;Qué tipo de capital es mds productivo?

Pereira (Pereira, 1997) compara los efectos del capital publico en 12 paises de la OCDE.
Utiliza series de inversion en lugar de stock de capital, trata la no estacionariedad de las
series que Uutiliza asi como la presencia de cointegracion, aunque solo la encuentra en 4 de
los 12 paises estudiados. Sus resultados muestran que en los paises cuya economia es mas
fuerte (Japon, Alemania, Suiza, Gran Bretafa y Estados Unidos), el capital publico tiene efec-
tos superiores sobre la produccion, aunque en todos ellos el efecto sobre la produccion y
sobre el empleo es positivo.

Flores et al. (Flores et al., 1998) emplean series temporales de stock de capital de Espa-
fia para estudiar las respuestas del empleo, produccion y capital privado ante variaciones en
el stock de capital publico. Encuentran una relacion de cointegracion que interpretan como una
funcién de produccion Cobb-Douglas con rendimientos constantes a escala. Estiman las elas-
ticidades a corto, medio y largo plazo de la produccion, empleo y capital privado, respecto al
stock de capital publico. Observan que el empleo se ajusta instantdneamente mientras que la
produccion tarda varios periodos en ajustarse totalmente. Se detecta una respuesta positiva
del stock de capital publico a variaciones del PIB en periodos anteriores (retroalimentacién)
esto es, los datos apoyan el caracter pro-ciclico del crecimiento del stock de capital publico.

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 Espafa. Aunque en este caso no detectan
la presencia de ninguna relacion de cointegracion, los resultados son similares a los obteni-
dos para Espana: el stock de capital publico es productivo y capaz de generar empleo a corto
plazo en el sector privado.

Gorostiaga (Gorostiaga, 1999) utiliza datos de panel de series de inversion en Espafia
para analizar el efecto que produce una inversion publica en capital en las diferentes Comu-
nidades Auténomas. Concluye que es necesaria una politica regional para que las Comuni-
dades Auténomas converjan y que el capital humano afecta a la tasa de acumulacion de
tecnologia. Desafortunadamente, aunque usa datos de panel el autor no tiene en cuenta la
no estacionariedad de las variables, ni la posible presencia de cointegracion, restringe a
priori la dindmica de su modelo e impone restricciones sobre los pardmetros de las funcio-
nes de produccion 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, ningun autor se habfa preocupado seriamente
por las diferencias en productividad de diferentes tipos de inversion en capital publico. El
desglose del capital realizado hasta entonces contemplaba tan sélo dos tipos de inversion
en activos. Pereira (Pereira, 2000)* distingue cinco tipos de activos publicos, aunque con-
viene sefalar que al utilizar series de inversién, 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 publico.

Pereira (Pereira, 2000), para EE.UU., ajusta un modelo VAR al vector de series de inver-
sion privada, empleo, produccion y de inversion publica desagregada en cinco tipos dife-
rentes de activos: infraestructura basica, desglosada a su vez, en tres tipos de activos: carre-
teras y calles, sistemas de gas, trafico y trafico aéreo y alcantarillado y suministro de agua;
edificios de educacion, hospitales y otros edificios (oficinas, edificios industriales, de policia,
de bomberos...); e infraestructura de conservacion, desarrollo y equipamiento. Encuentra
que todas las variables son I(1), contrasta la posible presencia de relaciones de cointegra-
cion por el método Engel y Granger, pero no encuentra ninguna.

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

Pereira (Pereira, 2000) obtiene que la inversién en infraestructura, carreteras, calles,
alcantarillado y canalizaciones de agua tienen un efecto positivo sobre el output (con una
productividad marginal por délar invertido de 1.97 délares). No obstante, la inversion en el
sistema basico de electricidad, sistemas de gas, trafico, estructura para la aviacion, sistemas
de suministro de alcantarillado y aqua tienen un efecto muy superior (con una productivi-
dad marginal del 19.79 délares y 6.35 doélares, respectivamente).

Los resultados del trabajo de Pereira (Pereira, 2000), a nivel de inversion publica agre-
gada, apoyan las conclusiones de otros trabajos empiricos. La inversion publica tiene efectos
mayores sobre la inversion 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 dolar de inversion
publica genera un incremento de produccion de 4.46 ddlares. Si el output se grava al 25%,
la inversién de un dolar en capital publico genera algo mas de un délar en impuestos a lo
largo del tiempo®. Por lo tanto, suscribe tanto la complementariedad del capital publico con
el resto de las variables input consideradas, como la productividad del capital publico.

Los efectos sobre |a produccion de todos los tipos de activos son positivos. El mayor efec-
to lo produce la inversion en gas y electricidad, con una elasticidad estimada del 0.02, sequi-

3 Las series comprenden el periodo 1956,/97.

4 Implica que Ia tasa de retorno del activo es del 7.8%.
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Tabla 1

RESULTADOS DEL ESTUDIO PEREIRA (PEREIRA, 2000) DE DISTINTOS

TIPOS DE INVERSION EN ESTADOS UNIDOS

, TASA  PRODUCTIVIDAD , ELSTICDADES ,
INVERSION DE RETORNO  MARGINAL PRODUCCION EMPLEO INVERSION
Capital publico 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
basica (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
basica (sistemas (-0.0008,0.021)  (-0.005,0.011)  (-0.047,0.104)
de gas, electricidad,
trafico y trafico aéreo)

Infraestructura 9.7% $6.35 0.00856 -0.01159 0.01239
basica (alcantarillado (-0.0058,0.01)  (-0.012,-0.005)  (-0.058,0.017)
y suministro de agua)

Edificios de educacion, 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 policia, bomberos etc.)

Conservacion 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, estd 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 repercusion 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 inversion
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.

do de cerca por el efecto producido por los edificios publicos (con una elasticidad de 0.017).
Por contra, |a elasticidad estimada para la inversion en conservacion es la que menor efecto
genera, con una elasticidad estimada de 0.005. El efecto de la inversién en carreteras y siste-
mas de agua y alcantarillado oscila en un rango de de 0.006 y 0.009, respectivamente.

En sequndo lugar, analiza los efectos que tiene cada tipo de inversion en la inversion
privada y en el empleo. Los efectos de todos los tipos de activos sobre la inversion privada
son positivos, mientras que solo 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 inversion en infraestructura relativa al gas y a la electricidad, con una elasticidad esti-
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mada de (0.01). La inversion en sistemas de aqua y alcantarillado produce el menor de los
efectos, con una elasticidad estimada negativa de (-0.01).

En cuanto al efecto sobre la inversion privada, el mayor efecto lo produce la inversion
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 inversion en autopistas y calles, con una
elasticidad estimada diez veces inferior (0.07).

Como conclusion, se sefiala que los mayores efectos tanto en produccién como en el
empleo y en la inversion 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 produccion, llegando a ser negativo en el empleo.

La preocupacion principal de una serie de trabajos publicados en los afios 2002 y 2003
radica en contrastar crowding out de Aschauer (Aschauer, 1989 3, b) y el efecto rebosamiento.

Voss (Voss, 2002) analiza si el efecto crowding out del capital publico, propuesto por
Aschauer (Aschauer, 1989 a, b), se refleja fuera de las fronteras de Estados Unidos con
series de inversion trimestrales corregidas de estacionalidad. Con datos de Estados Unidos
y Canada de 4 décadas®, Voss (Voss, 2002) concluye que el efecto crowding out de Aschauer
(Aschauer, 1989 a, b) para una economia precio aceptante, una economia pequefa y abier-
ta, sin restricciones al acceso de capital internacional, no se produce. Lejos de haber un efec-
to crowding out del capital publico sobre el privado, en Estados Unidos y Canada, se produ-
ce un efecto crowding in. Las inversiones publicas, en particular 1as inversiones en infra-
estructuras, elevan la productividad del capital privado y del trabajo, y, como consecuencia,
incrementan la inversion privada. Utiliza datos de inversion ignorando la no estacionariedad
de las variables y Ia posible presencia de cointegracién. Sefiala que es preferible Ia pérdida
de eficiencia en la estimacion de los pardmetros con variables no estacionarias a la impo-
sicion de restricciones erréneas al modelo VAR a través de relaciones de cointegracion, Si
éstas realmente no estan. El uso de series de inversion (y no de capital) ajustadas estacio-
nalmente, junto con la sobreparametrizacién de un modelo VAR no restringido son a nues-
tro juicio, los puntos mas débiles de este trabajo.

Ligthart (Ligthart, 2002), utiliza también datos en niveles para evitar imponer restriccio-
nes erroneas en el modelo VAR, utiliza series de stock de capital de Portugal en logaritmos para
el periodo 1965/95. Concluye que el capital publico tiene efectos positivos sobre la produccion
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 Auténoma, el efecto del capital sobre la produccion es inferior que a nivel pais.

> Utiliza series de datos trimestrales, para Estados Unidos del periodo 1947/88 y para Canada del periodo
1947 /96. Para evitar las variaciones que pudiera haber en la estimacion del stock de capital entre estos dos pai-
ses, utiliza series de inversion en porcentaje del PIB en primeras diferencias.

%
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Es decir, estudia los efectos rebosamiento. Concluyen que las elasticidades, del output res-
pecto al stock de capital publico, a nivel estatal son superiores que las obtenidas en andli-
sis desagregados por comunidades. Esto se produce porque existen filtraciones de los efec-
tos que no son captados a nivel regional, si sélo se considera el stock de capital de cada
regién y no el de las limitrofes. La inversion en una carretera que mejore el transporte de
mercancias de una comunidad a otra, incrementa la productividad, el empleo y la produc-
cion de ésta, aunque parte de la carretera se encuentre situada en otra comunidad. En todo
caso, los resultados demuestran que el capital publico tiene efectos positivos sobre el
empleo, el capital privado vy el output a largo plazo.

Kamps (Kamps, 2004) utiliza un panel de datos de stock de capital de los 22 paises
de la OCDE. Estima elasticidades significativas® y, en su inmensa mayoria, positivas, de la
produccién respecto al capital publico. Trata tanto la no estacionariedad de las series que
utiliza como la posible presencia de cointegracion. Estima la elasticidad media del output
con respecto del capital publico en 0.22, Ia del capital privado en 0.19 y la del trabajo en
0.61. Estima elasticidades del output respecto del capital publico que van desde -8.58 a
1.77, dependiendo del pais. En dos casos resulta ser negativa’.

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

Esta Tesis sigue la linea del trabajo de Pereira y Andrdz (Pereira y Andrdz, 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 inversion elegidas por ellos
no aproximan adecuadamente todo el capital productivo. No sélo 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 aportacion importante de esta Tesis. Para la economia espa-
fola, no existe un estudio similar que trate de estimar los efectos desagregados del stock
de capital sobre el PIB y/0 el empleo, por tantos tipos de capital.

Finalmente, la metodologia econométrica elegida no solo tiene en cuenta las propie-
dades estadisticas de los datos a los que mds arriba se hacia 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.

¢ Son significativas al 95%.

’ En Japon (-8.58) y en Portugal (-0.77).
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CAPITULO 2.
MARCO DE REFERENCIA CONCEPTUAL

En este capitulo se presenta el marco de referencia conceptual (MRC) que permite
identificar las respuestas de las variables, produccion y empleo, ante una perturbacion en
los distintos tipos de capital.

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

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

EI MRC supone una aportacion al utilizado en otros trabajos: Flores et al. (Flores et al.,
1998), Pereira y Flores (Pereira y Flores, 1999). Resulta novedosa la consideracion adicional
de la posible causalidad instantdnea entre los capitales.

2.1. MARCO TEORICO

Las relaciones de causalidad instantdnea entre las variables se establecen en funcion
de Ia naturaleza de las mismas. Asf, el capital precisa un tiempo de implementacion ante
perturbaciones en el empleo (Ly) o el output (Yy). Por el contrario, se supone que estas otras
variables pueden reaccionar instantdneamente 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 andlisis (Kj,) y el complementario a éste (Kj)®.

& Sequn el tipo de capital del que se trate, ya sea vivienda, maquinaria, otras construcciones o transporte, el peso
en el mismo del capital publico y privado varia. No obstante, debido a que la investigacion 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-
duccion y en el empleo, no es necesario cuantificar el porcentaje del mismo que es capital publico o privado.
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En este contexto, podemos clasificar las variables en funcién de su tipologia como:
variables reactivas; empleo (L) y produccion (Vy), y variables rigidas; stock de capital (), (Kj)
y su complementario (Kj,).

Del andlisis univariante realizado en el capitulo siguiente, se concluye que todas las
variables son 1(2). Por lo que, a efectos de simplificar el marco de referencia, las variables
reactivas vendran determinadas por el vector z; = (VInY, VinLy)', mientras que las rigidas
se determinaran mediante el vector K; = (VInK, VInk)', siendo V = 1-B y B el operador
racional de retardos.

Esta clasificacion deriva en un supuesto importante a la hora de plantear el MRC, ya
que la significatividad de la correlacion instantanea residual entre Ias variables reactivas vy
las que no lo son, determinan un efecto instantdneo de Ias variables rigidas sobre las varia-
bles reactivas.

El sequndo supuesto a considerar es si el stock de capital objeto de estudio, en cada
caso, afecta instantaneamente o no al capital complementario, o la reaccion se da en sen-
tido contrario. Si la correlacion contempordnea residual entre el stock de capital a estudiar
y su complementario es significativa, la relacion de causalidad se establece en funcion de
la tipologia del capital.

El MRC considera dos supuestos: (1) Mateméaticamente, si el capital estudiado (Kj,)
reacciona instantdneamente ante perturbaciones en su complementario (Kj,):
Aying, = Baotviniy + Evini, (1

Y (2), si es el capital estudiado (Kj) el que determina instantdéneamente el capital
complementario (Kj), se expresarfa como:

Ovink), = ﬁwavah * Evink, (]

Donde Qing;,, tvink;, SON los residuos del proceso vectorial autoregresivo generador de
las variables VInK;, y VInK;.

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

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

2. Sequndo, el stock de capital puede influir instantdaneamente en su complementa-
ro o viceversa, dependiendo del tipo de capital a estudiar.

Asf se divide el modelo en dos partes: comportamiento de las variables reactivas y
comportamiento de las variables rigidas.
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2.1.1. Representacion matematica del comportamiento
de las variables reactivas

El primer supuesto establece que los valores presentes de K; pueden afectar instantd-
neamente a z; no siendo posible que valores actuales de z; afecten a ;. Las variables reac-
tivas z; vendran determinadas por los valores pasados y presentes de K; y Unicamente los
valores pasados de z. Por tanto, responderdn a (Q) donde Qg = {zy - Ku-y K,
Vi=1,2,3... En notacion matematica, el comportamiento de las variables vendrd z expre-
sado por:

7= (B) K Ny (]
7z (B) Ny = o

En la ecuacion [I]: v, (B) es una matriz (2 x 2) de funciones de transferencia
'VVInY,?/-t (B), VV/nYKjt (B)
VV/nL,gj[ (B>, VVInLKI-t (B)
ta unidireccional de la variable ante perturbaciones en K; y viene expresada por v; (B) = vy +
vy, B+ v, B2+ ...V 7=VInY, VInL®. Ng;= (Nwiy, Nwin,)' €5 un vector (2 x 1) de variables alea-
torias que sigue un proceso estocdstico multivariante de tipo VAR. m,(B) es una matriz poli-
nomial (2 x 2), donde las raices del determinante m,(B) pueden estar dentro o fuera del
circulo unidad, permitiendo Ia no estacionariedad de las variables del vector z. Por Gltimo,
0z, = (@viny, vy €S UN vector de perturbaciones (2 x 1) ruido blanco con matriz de varian-
7as y covarianzas contemporaneas definida positiva =,'°.

v, (B) = donde cada funcién de transferencia representa la respues-

2.1.2. Representacion matematica del comportamiento
de las variables rigidas

Partiendo del sequndo supuesto, que dependerd de Ia significatividad estadistica de la
correlacion residual entre (aV,n,?/.) y (awﬂK)), el MRC permite analizar tanto si no hay corre-
lacion instantanea entre el capital y su complementario —por lo que mantienen indepen-
dencia contempordnea entre ellos— como si uno afecta instantdneamente 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, sequn la
ecuacion [1]; (3) que el capital complementario reaccione instantdneamente ante cambios
en el capital estudiado, sequn la ecuacion [I1].

? v, puede ser cero o diferente de cero, dependiendo de la significatividad de Ia correlacion contemporénea resi-
dual. Si fuese cero uno de los elementos de v, no habria reaccion instantdnea de la variable correspondiente ante
perturbaciones en el capital K.

10 E(oi0) = =, una matriz (2 x 2) de varianzas y covarianzas completa de los residuos.
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No obstante, 1as variables rigidas reaccionaran solo a los valores pasados de z vy ;-
Esto es K- responderd ante Qy, siendo Q, = {Z¢-y, Ke-ph, V7 =1,2,3... El comportamien-
to K; vendrd expresado matematicamente:

Ki= vy (B) Zit NK[

Tk (B)/\//([ = OCK[ [|V]

En la ecuacion [IV]: v (B) es una matriz (2 x 2) de funciones de transferencia de forma que:

VV/n/?/YI (B), VV/n/?/[[ <B)
vakm (B), VV/nK/[[ (B)

por v¢ (B) = w, + v, B+ w,B + ... YK = VInK, VInK que recoge Ias respuestas unidirec-
cionales del capital ante z. El primer supuesto de ausencia de reaccién instantanea del capi-
tal ante cambios en z, establece matematicamente que vy, = 0. N, = (Nv,ngj{ NV,nK/r) es un
vector (2 x 1) de variables aleatorias que siguen un proceso estocdstico multivariante de
tipo VAR. ¢ (B) es una matriz polinomial (2 x 2) en la que Ias raices del determinante de
mx (B) pueden estar dentro o fuera del circulo unidad, permitiendo la no estacionariedad de
las variables del vector K. Y, o, = (a@viz, avin)’, €s un vector de perturbaciones (2 x 1)
ruido blanco independiente de los elementos de a,, con matriz de varianzas y covarianzas
contempordneas definida positiva .

vi (B) = donde cada funcion de transferencia viene representada

Si Z¢ es una matriz diagonal, entonces es que no existen efectos instantdneos entre
los capitales. Si, por el contrario, ¢ es una matriz completa, pre-multiplicando los residuos
del modelo por una matriz P, la matriz de varianzas y covarianzas contemporaneas i aso-
ciada a los nuevos residuos o, serd una matriz diagonal.

P es una matriz (2 x 2) que permite tanto que el capital a estudiar reciba efectos ins-
tantaneos de su complementario como que sea el complementario el que quede explicado
por el capital a estudiar. Si el capital se ve afectado instantdneamente por su complemen-

tario, ecuacion [I], P vendrd expresado por A = (_ﬁz 1) y si sucede al contrario, el capital

1 P
influye contempordneamente en su complementario, ecuacion [Il], P serd P = (0 1)

B1y B, representan, por lo tanto, los efectos instantaneos de los capitales en cada caso.

La ecuacion [IV] recoge el efecto retroalimentacion del vector K, en ella los valores
pasados de z; determinan (V/n/(j) y (V/n/@f}. No obstante, w, = 0, puesto que se supone
que no existe reaccion instantdnea del capital ante cambios en z. La rigidez del capital,
junto con la independencia de «a, y «;, se convierten en condiciones suficientes para poder
identificar los todos los pardmetros def modelo []-[IV].

Dadas las diferentes caracteristicas de los dos grupos de variables, se ha dividido el
MRC en dos partes [Ill] y [IV] para facilitar su comprension. El modelo completo se expone
a continuacion.



MARCO DE REFERENCIA CONCEPTUAL

2.1.3. Representacion VAR del comportamiento de las variables

El modelo [Il1]-[IV] se puede escribir en forma matricial como:

m(B)  m(BvAB) | |z _|e, V]
~Pet,(B)vi(B)  Pk(B) Ki | o,

2 0

Con matriz de varianzas y covarianzas residual, >y = l 0 S

El modelo [V] no estd normalizado en sentido de Alavi (Alavi, 1981) puesto que I1(0) =

' =vwo| = |/ 0. No obstante, el modelo se normaliza pre-multiplicando por TI(0)" =
0 P 0/

I vaoPi| . |m2(B) - mk(B)vi(B) vio (B (B) + 7wk (B)vao| x |2t | = a + Plivaootiy [VI]
0 P —JIK(B)VK(B) J'I:K(B) K¢ Pﬂ(OL/([

El modelo [VI] puede expresarse en notacion compacta II'o(B)w = a*,, donde I3
matriz de covarianzas de a”,, tiene la expresion:

EZ + VzoP}JA’VIZoP,/'(1 ’VZ()P}JAP//'(1
vioPY AP} PYAPY

St = H(0) ' 3I1(0) " = [viI]

El modelo normalizado [VI] parte de la descomposicion de los modelos tedricos no
normalizados [II] y [IV]. Es un modelo VAR normalizado que puede ser estimado a través
de la metodologia estdndar de andlisis multivariante de series temporales. A partir de la
estimacion de 3%, se puede recuperar la estimacion de la matriz TI(0) utilizando la expre-
sion [VII], asi como la estimacién de 3.

322 =P PAAP /k1

& 11 212 & R _ & &
DA {; 32 donde{ D11 = 37+ VoPRAP V0 = 37+ 2oVaoV20: 2z = D1 — 222VioV 70
1222 A A . § ~ I
12 = 221 = V20 //( = V202,22:V10 = 222 212
g S = So1 = VoPRAPR = vieSaovie = 353 S

Una vez estimada T](0) y pre-multiplicando [VI] por II(0), se pueden obtener todos vy
cada uno de los pardmetros de [V]'.

" Dado que los residuos del modelo ajustado a los datos serdn idénticos a los del modelo tedrico normalizado en
sentido Alavi (Alavi, 1981), representado en [VI], para encontrar la equivalencia con los coeficientes del modelo
tedrico no normalizado basta con igualar los términos de las matrices de varianzas y covarianzas residuales de
ambos modelos.
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2.1.4. Funciones de respuesta a un impulso

Partiendo del modelo [V], el vector z; puede escribirse de la forma':
Z; = IPK(B)OCK[ + WZ(B)(XZt [V|||]
Donde:
IPK(B) = [(/ - ’VZ(B)VK(B))q’VZ(B)P/_<7TCK<B)_1] = (I)KO + q)/(13 + q)KSBZ + ..

W,(8) = [(I - v BV B)) 'mB) ] = |- ®,B+ ®, B + .. -

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

como la funcion de respuesta de z:a un impulso en a;[: lo que significa L V)=

0&/(;”-
=0,1,2... Esta funcion mide la respuesta dindmica del empleo y la producciéon ante un shock
transitorio unitario en K. Por lo tanto, la estimacion de esta funcion se convierte en Ia clave
fundamental para analizar los efectos tanto a corto como a largo plazo del stock de capital
en el empleo y en la produccion. Ademads, el modelo permite analizar los efectos del capi-
tal especifico y/o de su complementario en la produccién y en el empleo. No obstante, si
se quiere analizar los efectos del empleo o de Ia produccion en cada tipo de stock de capi-
tal, se requiere la diagonalizacion correspondiente de la matriz 3; con objeto de aislar
dichas perturbaciones. Este andlisis serfa objeto de futuras investigaciones.

La estrategia de estimacion sequida para la obtencion de Ias funciones de respuesta
a un impulso es Ia siguiente: En primer lugar se realiza el andlisis univariante y de inter-
vencion de cada una de las series; sequidamente se realiza un estudio de la cointegracion
y se estima el modelo [VI]; en sequndo lugar, utilizando la expresién [VII], se obtienen v,y
y P{ de la matriz de varianzas y covarianzas ¥", de dicho modelo; en tercer lugar, pre-

multiplicando el modelo [VI] por I1(0) = [/O H‘EKO queda expresado el modelo [V] de cuya
representacion VAR (ver anexo I) se obtienen Ias funciones de respuesta al impulso [VIII].

12 para la obtencion del los polinomios de la ecuacion [IX] desde el modelo tedrico no normalizado en sentido de
Alavi (Alavi, 1981) [V] basta sustituir el valor de K; previamente despejado en la sequnda ecuacion, en la primera
y despejar z.

2t = Vo(B)K: + az,my(B)!
Ky = PFHK(B)»WCX;[ + VK(B)Z[

2= v(B)PYTIk(B) 0k, + vo(B)Vi(B)z + otz ir(B) '}
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2.1.5. Anexo |. Representacion VAR del modelo [V]

Supuesto una estimacion del modelo [VI] de tipo VEC(2): VY =D + AY,-4 + TV Y- +
ILVYi -, + €, multiplicando por T1(0), toda vez obtenidos v, y P¥ de la matriz de varian-
7as y covarianzas 3%, Vzi= ;- Z:-1 y desarrollando y VK, = K; - K- se obtiene su repre-
sentacion VAR [X].

Y= H(O)D + H(O)[Ik + A+ I‘1]Y1_1 + H(O)[rz - F1]Yt_2 - H(O)rz Yios + H(O)Et [X]






CAPITULO 3.
ANALISIS ESTADISTICOS PREVIOS: DATOS Y MODELOS
UNIVARIANTES

En este apartado se presenta un resumen de los datos utilizados, de los analisis uni-
variantes y de las relaciones de cointegracion. Las tablas con los datos se muestran en el
anexo de la pagina 70.

En el anexo de la pagina 82, se presenta un estudio detallado de los analisis univarian-
tes (el orden de integracion de las series, sus funciones de autocorrelacion simples y parcia-
les, los residuos de los modelos estimados con sus correspondientes funciones de autocorre-
lacion simples y parciales, medias y desviaciones tipicas de los residuos y de sus medias).

3.1. LOS DATOS

Se considera una muestra de datos anuales del periodo comprendido entre 1977 vy
2005 de las variables PIB (Yy), stock de capital (Kj) y empleo (L) que se han obtenido de
diversas fuentes (ver anexo de la pagina 74).

- EI Producto Interior Bruto (PIB) (Yy), se ha obtenido del Banco Mundial™. Se expre-
sa en millones de euros de 2000 y contempla la nueva metodologia FISIM «Finan-
cial Intermediation Services Indirectly Measured» sequn las directrices de la Deci-
sion de la Comision 98/715/CE™.

'3 Disponibles en Internet en la pagina Web del Banco Mundial www.worldbank.org.

4 Desde junio y diciembre de 2005 muchos institutos nacionales de estadistica «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 volimenes en
cuentas anuales y cuatrimestrales. Los cambios aplicados en los distintos paises 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 metodologia de cuantificacion de las series de nivel, sin embargo, no afectan a las tasas
de crecimiento.La base de datos del departamento de Economia de la OCDE «Analytical Data Base of the Econo-
mics Department of the OECD Secretariat.» ha registrado estos cambios aplicando una nueva metodologfa de calcu-
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 pais, 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 estadisticas por la Decision de la Comisién nimero 98/715/CE.
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- Los datos de empleo (L) se han obtenido del nimero de ocupados de la Encuesta
de Poblacion Activa en la Web del Instituto Nacional de Estadistica (INE, 2006)'
como media de los trimestres del afio, eliminando los datos de Ceuta y Melilla.

- Los datos de stock de capital neto o capital riqueza (Kj,), publicados por la Funda-
cion BBVA (Mas et al., 2007), provienen de estimaciones realizadas por el IVIE,
mediante el Método de Inventario Perpetuo (MIP), con datos extraidos de fuentes
diferentes para cada tipo de activo (ver anexo de la pagina 74). Representa el valor
de mercado de los activos que constituyen el input en la funcién de produccion bajo
el supuesto de que éste depende del valor productivo esperado del mismo durante
su vida Util (rentabilidad a lo largo de varios periodos'™)', de la tasa de descuento
y de su valor residual™.

El stock de capital sequn estas estimaciones se desglosa, en primer lugar, en cuatro
grandes grupos de capital: Vivienda (K,), otras construcciones (Kz,), maquinaria (Ka,) y trans-
porte (k3. La vivienda representaba el 45.37% del capital total en 2005, otras construccio-
nes el 40.767%, la maquinaria el 10.7% vy el transporte el 3.17% (tabla 7 y tabla 8).

En sequndo lugar, se usa el siguiente nivel de desagregacion de estas estimaciones,
conforme a la clasificacién realizada por el IVIE, que se detalla junto a las vidas medias de
cada tipo de capital en el anexo de la pdgina 81. En la notacion (stf), (j) representa el pri-
mer nivel de desglose vy (s) el sequndo nivel, por lo que las infraestructuras viarias se repre-
sentardn por (/(21[).

Para evitar sesgos en la estimacion de los coeficientes del modelo VAR, por la omi-
sion de efectos que pudiera tener el capital que no se englobe bajo Ia tipologia del capital
a estudiar, se afnade el capital complementario a éste como variable adicional, representa-

da por (/?,-St).

Por lo tanto, para analizar los efectos de cada tipo de capital se utilizan cuatro series
de datos: el PIB (), el stock de capital a estudiar agregado (Kj) o sub-agregado (/(,-s[), el
capital complementario al capital aislado (/?,-Sr), y empleo (Ly).

1> Disponible en su pdgina Web www.ine.es

16 |a rentabilidad esperada de un activo, en periodos futuros, se calcula descontando Ia tasa de depreciacion del
mismo. Muchas veces esta tasa de depreciacion 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.» pag. 16.

7'La OCDE (2001) identifica la rentabilidad obtenida de un activo con la cantidad de servicios prestados por el
mismo. Asi, la rentabilidad que proporciona un almacén es el producto de los metros cibicos de espacio disponi-
ble por el precio unitario del alquiler del metro cubico. P3g. 16.

'8 Un activo nunca llega a tener un valor nulo al final de su vida til, 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-
racion 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 continuacién se realiza un andlisis del orden de integracién, procesos univariantes
que siguen cada una de las series y andlisis de intervencion de las mismas.

3.2. MODELOS UNIVARIANTES

Utilizando el andlisis grafico y el test ADF, se concluye que todas las variables son 1(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 numero de
retardos, vy los valores anomalos de cada una de las series. Un andlisis de intervencion con-
cluye que la influencia de los valores anémalos es despreciable.

Tabla 2

ANALISIS UNIVARIANTE: TEST ADF, PROCESOS UNIVARIANTES

Y VALORES ANOMALOS

RETARDOS" MODELOS UNIVARIANTES* ANOMALOS

AF 0 12 34 O & & oy QO PR F G AR E0 ARO VAR
vhy, 087 060 077 -064 -046

[ vih, 133% 249 77.80% 0.00% 0.25%
Vit 591 344 269 271 26
Vhl, 092 A5 100 -090 -090 043 035

Vi, 1750 136 71.60% 031% 0.31%

Vil 354 399 291 230 276 (020) (0.0)
vk, 015 069 055 040 01 060

K vk, 019% 265 61.80% 0.02% 0.03%
vk, 295 207 476 78 200 0.13)
ik, 053 -026 025 000 002 056

i vIInk, 055% 701 1350% 0.03% 0.09%
VIR, 275 278 273 316 32 (0.16)
vk, 099 046 043 -018 028 052

N viink, 0.42% 315 5340%-001% 0.07%
Vi, 290 272 248 216 280 L 017)
Vb, 014 024 019 047 069 0T 031

i vIInk, 036% 420 24.10% 0.04% 0.05%
VIR, 259 247 304 264 288 L (016) (0.15)
vk, 059 051 045 -042 072 037

n vk, 0.9% 106 90.00% 0.06% 0.17%
Vi, 371326 271 211 A% C(07)
Vb, 020 017 012 045 05 093 036

il 2k, 032% 502 17.10% 0.02% 0.04%
Vi, 246 284 273 291 30 ¢ (020) (0.19)
vk, 099 062 051 -047 -065 003

o Vink, 0.94% 410 53.50% 0.00% 0.18% 1984
Vi, 631 S14 406 377 329 r [003]
vhh, 022 016 0 042 047 _ 0% -03%

‘ vIInk 033% 458 2050% 0.02% 0.04%

Vi, 248 280 278 29 321 2 (020) (019)
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Tabla 2 (continuacién)

ANALISIS UNIVARIANTE: TEST ADF, PROCESOS UNIVARIANTES

Y VALORES ANOMALOS
RETARDOS" MODELOS UNIVARIANTES™ ANOMALOS
AF 0 1 2 3 4 O & 0 0 QO PR E 3, A E AT WO
Yk, 042085 03037001 Vihnk 0.97% 399 55.10% 0.00% 0.18%
Vi, 435 341 261 181 269
W?f e 0E ViInk e 032 541 1440% 0.02% 0.05%
Vi, 267 281 277 28 315 T (020) 09)

V/nK24[ 0.3 001 029 137 178

2, ( 0 0) 0

Vi, 5% am Am an 28 vk, 241% 220 82.10% 0.00% 046%
Vi, 026 016 009 040 041 V0

_ () 0 0) 0

Wik, 2% 2w am 231 306 Tl 02 079) 032% 518 15.90% 0.02% 0.04%

V/nKZS[ 030 012 002 036 023

Vi, 4 3m 31 20 45 v, 064% 247 78.10% 0.00% 0.12%

W—?' o T e VK N 033% 516 16.00% 002% 0.04%

Vih, 2% 28 276 28 307 (020 (019)

Yk, ST O A3 045 A0 ik o 268% 395 4130%-001% 0.47% 1986 e
Vi, ST S48 501 365 29 (0.17) [0.08]
V/m% 0B 018 012 043 048 . 091 03 7 0 o

Vih, 253 281 2719 28 2% (020 (019)

Ty 155 08 06503 ik " 0.46% 043 98.00%-003% 0.08%

Vi, 280 26 268 28 269 ' (01)

W—?' b e vIInk ' o 036% 420 24.10% 0.04% 0.05%

Vih, 259 241 304 26 288 U (016) (0.15)

Vi 0 A AT 0% A8 vk v 220% 532 25.60% 006% 039%

Vi, 336 34 305 343 310 T (019)

bR, 019 029 06 055 054 . 097 037

Vi, 28 25 16 28 2@ L 029% 531 15.10% 0.02% 0.04%

Vi, 103 1% 19 100 06l 036

0 0 0/ 0
Vi, 346 348 2% 305 235 T (019 B 30 SHIOW 0168 053

V/n/@” 025 022 011 044 043 097 -039

VG, 28 2% 26 2B A I 019 (019 030% 398 26.40% 0.02% 0.04%

Ty ST A% 605 2 ik o 259% 1265 130%-026% 0.47% 1983 _0’061984 w
Vi, A1 470270 29 305 (0.19) [0.08] [0.08]
ik, 017 023 0% 051 053 0% 033

~ y y 0 9
VZ/”Kﬁr 258 278 274 295 290 B (020) (019) 031% 618 10.30% 0.02% 0.04%
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Tabla 2 (continuacion)

ANALISIS UNIVARIANTE: TEST ADF, PROCESOS UNIVARIANTES

Y VALORES ANOMALOS

RETARDOS' MODELOS UNIVARIANTES ANOMALOS

NF0 1 2 3 4 & & 0 @ QF) PO A 5 A EP ARD VAR
vhk, 023 081 08 002 0% 0] W o 003
Vi, 25 20 39 a9 4 T o g 12 54 360 014% 018 193
VAR, 045 015 004 032 019 08 034 0 R
Vi, 26 2% 261 25 3 VW ) gy 0% 282 0% 000% o0k
Y AR A 2 079 960K 000 0S5 195
Vi, 510 373 28 2% 24 A [0.16]
T " A 033% 480 1870% 0.02% 0.04%
VA, 257 28 277 28 305 T (020) (079) o R
T O s 3w 01 08 13
Vi, 255 24 331 406 419 T (01 ag) 7 P R R D [0.04]
T A 027% 329 35.00% 001% 0.04%
Vi, 267 297 258 23% 303 ' (20) (079) e R
T 187% 425 37300 0.19% 034%
Vi 346 350 231 281 4% T (019 S Re R
VAR, 026 016 009 040 040 031 035

! ik 032% 515 16.10% 0.02% 0.04%

VH_A L. -/, /. -/, -, 3 . .
Z/K3I 258 286 216 281 311 (0200 (019

Nota™ p=1en el modelo V27 = p + pVz,_1 + Ef: 1 V2 + Bl valor critico al 95% es -1.96 con p = 0 (MacKinnon).

Nota™: L3 especificacion de los modelos univariantes para la serie estacionaria (V2In X)) estimados a un nivel de confianza del 90% son ARIMA(i,2,0) (1 - 2!,
®; ) [V2In X, ] = o Las desviaciones tipicas se presentan entre paréntesis. (o) es la desviacion tipica residual, f, es la media residual y Ggei la desvia-
cion tipica de la media residual, Q(5) es el estadistico Ljung-Box para (5) retardos y la columna p-valor es su valor p asociado.

Nota***: Los valores anomalos encontrados &% son impulsos compensados en sequndas diferencias por lo que en los niveles de las series tienen forma de
escalon:

A 1 t<ano . - . o . . )
e - [ 0sit> a0 L3 cifras en corchetes representan el valor critico de intervencidn (tres veces las desviaciones tipicas de los residuos).

Del analisis grafico de las series y de las funciones de autocorrelacion simple vy parcial
de cada una de ellas, que se muestran en el anexo de la pagina 82, se concluye que todas
ellas son estacionarias en sequndas diferencias. Se contrasta la estacionariedad aplicando el
test ADF con diferente nimero de retardos. Los resultados del test ADF se muestran en la
tabla 2, de Ia sequnda a la sexta columna.

Las funciones de correlacion simple y parcial de cada una de las series indican que
siguen procesos autoregresivos, cuyos coeficientes estimados, y desviaciones tipicas corres-
pondientes a dichos pardmetros, 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
pagina 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 desviacién tipica residual, el estadistico Ljung-Box para 5 retardos y su p-valor,
la media residual y la desviacion tipica de la media residual.

La decimosexta columna y siguientes recogen los valores anémalos que presentan las
series, no obstante, un andlisis de intervencion concluye que apenas influyen en las esti-
maciones estocdsticas de las series estudiadas.

3.3. ANEXO II. DATOS

Tabla 3
DATQOS DE PIB, EMPLEO Y DESGLOSE DE CAPITAL DE PRIMER NIVEL
2. CAPITAL
CAPITAL 1. CAPITAL OTRAS 3. CAPITAL 4. CAPITAL
ANO PIB EMPLEO TOTAL VIVIENDA CONSTRUCCIONES  TRANSPORTE ~ MAQUINARIA

1977 345224904.70 1259438 1088822267 630209348 323002686 29098448 106511785
1978 350275502.08 1239828 1136945841 653427037 342690583 30388371 110439850
1979 35042109030 1222750 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 1148138 1301460454 733398173 416184046 33705945 118172290
1983 368555294.72 11421.70 1338247528 751074126 434204802 34381488 118587112
1984 37513281536 1111890 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 1260255 1617434219 858814643 573329244 40167257 145123075
1990 47827111117 1292225 1689823644 881100978 611602343 43102913 154017410
1991 490447896.58 1302598 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 1217413 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 1330728 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
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Tabla 3 (continuacion)

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

2. CAPITAL
CAPITAL 1. CAPITAL OTRAS 3. CAPITAL 4. CAPITAL
ANO PIB EMPLEO T0TAL VIVIENDA CONSTRUCCIONES ~ TRANSPORTE  MAQUINARIA

2002 670092886.02  16584.08 2597450307 1190853874 1057554523 83221202 265820708
2003 690183995.39 1724850 2705711149 1236065097 1102126934 86914360 280604758
2004 711542571.01 1792315 2818378849 1284182883 1148566343 89888860 295740763
2005 735924322.30 1892518 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 4
CAPITAL OTRAS CONSTRUCCIONES (DESGLOSADO A NIVEL I1)
26
22 INFRA-
21. INFRA- 23. 24. 25. ESTRUCTURAS 2.
INFRA- ESTRUCTURAS INFRA- INFRA- INFRA- URBANAS (ONSTRUG:
2. CAPITAL ESTRUCTURAS HIDRAULICAS ESTRUCTURAS ESTRUCTURAS  ESTRUCTURAS  DE CORPORACIONES CIONES
ANO  CONSTRUCCIONES VIARIAS PUBLICAS FERROVIARIAS ~ AEROPORTUARIAS ~ PORTUARIAS LOCALES N.C.O.P

1977 323002685.62 3636812896 27127544.76 1798483447 301348393 6135721.13  4656081.78  227716890.58
1978 34269058297 37968062.88 2791933374 1817794777 3087523.06 633190494 4949993.93  244255816.65
1979 361828266.34  38863181.78 2837973502 18653281.64  3097087.49 647119187  5091285.70  261272502.85
1980 38075154259 3971442466 28994879.71 1890343447 315092843 6649900.70  5319823.77  278018150.86
1981 398352545.62  40734804.65  29730096.52  19051061.09 324544936  6812909.87  5706069.03  293072155.10
1982 416184046.44  42578660.77  30792818.11 19313086.90  3401305.46 696246129 651295240 306622761.50
1983 43420480164 4445181675 32364271.78 1992127927 344867209 7152909.73 708692010 31977893193
1984 45098393467 4586090211 32972559.80 2035301479 3610827.80  7317259.75  7364647.05 33350472338
1985 46868432517 4746531533 3355M191.69 2070022140 3690720.79  7530336.49  7694648.67  348051890.80
1986 48933204835  49323535.04 3441346235 2106797288 3790908.83 775944621  8680554.86  364296168.18
1987 51271044253 51680185.12 3533222010 2172919260 3900709.88  7942846.95 969424230 38243104558
1988 539550586.13  54952627.96 3626673833 22501568.47 401414342 817494137 1078214425 40285842233
1989 57332924379 5935111839 3758092839 23311871.65 421548138 8465756.90  12216674.14  428187412.95
1990 61160234280 65521396.29 3922570860 2454474034 451877407 891339591  13607736.40  455270591.20
1991 652860901.20 7218464261 4094246168 25928296.66  4770923.43 927062715 14903895.61  484860053.85
1992 69142759293 78335965.65  42092640.05  26977901.89  4910867.63 968544452 1617028125 513254491.94
1993 72622182457 84256686.31 4361289043 2792695125 500771496 10126012.25 1747481168 537816757.69
1994 76131054036 90009524.67  45099201.92 2863628890 5272905.80 1057456831 1857854874 563139502.03
1995 79852674989 9557148217 46705816.06  29156419.86  5729350.08  10961376.47 1971721370 59068509156
199 83052299762 99597602.15 4818341835 2985469077 6068834.78  11246748.79 2065291820 61491878458
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Tabla 4 (continuacion)

CAPITAL OTRAS CONSTRUCCIONES (DESGLOSADO A NIVEL 1)

26
22 INFRA-
21, INFRA- 23. 24, 25. ESTRUCTURAS 2.
INFRA- ESTRUCTURAS INFRA- INFRA- INFRA- URBANAS (ONSTRUG
2. (APITAL ESTRUCTURAS HIDRAULICAS ESTRUCTURAS ESTRUCTURAS ESTRUCTURAS  DE CORPORACIONES CIONES
ANO  CONSTRUCCIONES VIARIAS PUBLICAS FERROVIARIAS  AEROPORTUARIAS - PORTUARIAS LOCALES A.COP

1997 862873973.95 10439798030 4913720283 30703041.40  6502576.27  11582527.19 2172427894 638826367.02
1998 897155854.41 10950024727 50526413.84  31915035.53 6928531.68 1191634398  23073733.00  663295549.11
1999 93471419843 11413196875 5164189199 33218471.78  7313865.34  12257618.60  24806633.55  691343748.43
2000 97282132324 118507793.47 5262671829 35158880.66  7702000.36  12588174.54 2606247832 720175277.60
2001 1014069313.47  123193698.02  53476186.55 3774415549 8474044.56  13010999.80  27436543.21  750733685.84
2002 1057554522.57  128517223.89 5446797487 4090105236 9554921.31  13520105.36 2882296430 781770280.49
2003 1102126933.66 13424845217 5569063679 43934492.67 1128871534 14102090.05  30313397.90  812549148.74
2004 1148566342.84  139180269.64 5677744979 ATM2271857 1274934542 14646997.38  31772569.93  846316992.12
2005 1199870624.00 14420240451 57897663.78 5037344341 14235182.27 1520454232 33252351.07 88470503665

Expresados en miles de euros de 2000.

Tabla 5

CAPITAL TRANSPORTE (DESGLOSADO A NIVEL II)

ANO 3. EQUIPO DE TRANSPORTE 3.1. VEHICULO 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 1742449590 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 4310291275 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
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Tabla 5 (continuacion)

CAPITAL TRANSPORTE (DESGLOSADO A NIVEL II)

ANO 3. EQUIPO DE TRANSPORTE 3.1. VEHICULO 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 7242961758 44991912.02 27437705.55
2001 78735168.79 49986844.67 2874832412
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 6
CAPITAL MAQUINARIA (DESGLOSADO A NIVEL II)
4. MAQUINARIA, 4.1. PRODUCTOS
MATERIA DE EQUIPOS DE AGRICULTQRA, 4.2. PRQDUCTOS

Y OTROS GANADERIA METALICOS 4.3. OTROS
ANO 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 10922293219 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
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Tabla 6 (continuacion)

CAPITAL MAQUINARIA (DESGLOSADO A NIVEL II)

4. MAQUINARIA, 4.1. PRODUCTOS
MATERIA DE EQUIPOS DE AGRICULTlIJRA, 42. PRQDUCTOS
Y OTROS GANADERIA METALICOS 4.3. OTROS
ANO 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 21704923536 14597215.20
2001 25137122476 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.

3.4. ANEXO lll. 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 mas adelante, es el periodo en el que mas se incrementa el peso del agregado
otras construcciones y menos la maquinaria y el transporte (ver tabla 7 y tabla 8).

Tabla 7
PESOS DE LOS CAPITALES EN EL PIB Y EN CAPITAL TOTAL
(CAPITALES AGREGADOS)
19771931 19821986 1987-1991 1992-1996 1997-2001 20022005
(apital 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 5592 53.05 49.41 47.04 4562
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Tabla 7 (continuacion)

PESOS DE LOS CAPITALES EN EL PIB Y EN CAPITAL TOTAL

(CAPITALES AGREGADOS)

1977-1981 19821986 19871991 19921996 19972001 2002-2005

0tras construcciones (miles
36132512463 451877831.25 578010703.29 761601941.07 936326932.70 1127029605.77

de euros de 2000)

0tras construcciones (% Capital
30.63 3291 35.57 39.20 40.65 40.74

Total)
Maquinaria (miles de euros

e 2000) 11264423375 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

e 2000) 30922335.21 33460942.73 40078399.49 49128169.75 66088357.14 88331808.90
Transporte (% Capital Total) 263 2.44 246 253 286 319

Para la obtencion de datos del agregado vivienda el IVIE ha utilizado series de cons-
truccion de viviendas (protegidas v libres) de la Direccion General de Arquitectura y Vivien-
da y de los sucesivos censos de la vivienda realizados con cardcter decenal por el INE. Tam-
bién se ha utilizado, para los Ultimos afios, la informacion proporcionada por el Ministerio
de Fomento sobre valor de la ejecucion material de obras en obras en edificacion.

Tabla 8

INCREMENTOS MEDIOS (INTERANUALES Y TOTALES)

DE LOS 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 4537
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

El grupo otras construcciones, es el sequndo capital que mas 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 mas 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).

Tabla 9

PESOS DE LOS CAPITALES EN EL PIB Y EN EL CAPITAL TOTAL

(DESGLOSE DEL CAPITAL OTRAS CONSTRUCCIONES)

19771931 19821986 19871991 1992-1996 1997-2001 2002-2005
Capital Total /PIB (%) 33422 36367 35461 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 4.61 495 494
Hidrdulicas publicas (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 2.32 224 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) 0.27 026 026 0.28 032 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 1.07 112
Otras (miles de euros
de 2000) 260867103.21  334450895.16  430721505.18  563962925.56 692874925.60  831335364.50
e
(% Capital Total) 22.10 24.36 26.51 29.03 30.08 30.05

Tabla 10

INCREMENTOS MEDIOS (INTERANUALES Y TOTALES)

(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
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Tabla 10 (continuacion)

INCREMENTOS MEDIOS (INTERANUALES Y TOTALES)

(DESGLOSE DEL CAPITAL OTRAS CONSTRUCCIONES)

INCREMENTO INCREMENTO

MEDIO ANUAL TOTAL 1977-2005 2005
Hidrdulicas publicas (miles de euros de 2000) 0.04 113 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

Para la obtencién de datos de infraestructuras viarias, hidraulicas publicas, ferroviarias,
aeroportuarias, portuarias y urbanas de Corporaciones Locales, 1as inversiones en infraes-
tructuras de cardcter publico, por parte del IVIE, se obtienen de las liquidaciones de los pre-
supuestos correspondientes, tanto de Ias administraciones publicas de dmbito nacional
como de dmbito territorial. Dichas liquidaciones son complementadas con otras fuentes
estadisticas, entre 1as que destacan el Anuario Estadistico del Ministerio de Fomento, Cuen-
tas de las Administraciones Publicas y las Cuentas Regionales (Intervencion General de la
Administracion de Estado), Liquidacion de presupuestos de las Corporaciones Locales de la
Direccién General de Fondos Comunitarios y Financiacion Territorial, Liquidacion de presu-
puestos de las comunidades y ciudades auténomas de la Direccion General de Fondos
Comunitarios y Financiacion Territorial, y anuarios de entidades portuarias o aeroportuarias.

Dentro del grupo otras construcciones los activos bajo el epigrafe otras construcciones
n.c.o.p. representan el 30.05% del capital total en 2005. Es el subgrupo mads representativo
por lo que merece especial atencion. En el periodo 1977/81 tenia 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 epigrafe otras construcciones n. c. o. p., se han obteni-
do datos de las publicaciones Edificacion y Vivienda y Construccion de Edificios del Ministerio
de Fomento que permiten obtener series de presupuesto de ejecucion material de edificios
no residenciales (nueva planta, rehabilitacion y demolicién) que comprenden: explotaciones
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agrarias, ganaderas o pesca, industrias, transportes y comunicaciones, almacenes, servicios
burocréticos, 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 11y tabla 12).

Tabla 11

PESOS DE LOS CAPITALES EN EL PIB Y EN EL CAPITAL TOTAL

(DESGLOSE DEL CAPITAL TRANSPORTE)

19771931 1982-1986 19871991 1992-1996 1997-2001 20022005
(apital Total /PIB (%) 334.22 363.67 354,61 383.54 383.51 393.92
Vehiculos motor (miles de euros
18517210.69 16738068.66 20327035.68 25433731.33 39813829.77 57286192.16
de 2000)
(% Capital Total) 158 0 1.25 131 17 207
0tro material transporte (miles
12405124.52 16722874.08 19751363.81 23644438 41 2627452737 31045616.74
de euros de 2000)
(% Capital Total) 1.05 0 122 2 114 112

Tabla 12

INCREMENTOS MEDIOS (INTERANUALES Y TOTALES) (DESGLOSE

DEL CAPITAL TRANSPORTE)

INCREMENTO INCREMENTO

MEDIO ANUAL TOTAL 1977-2005 2005
Capital Total /PIB (%) 0.01 0.27 399.93
Vehiculos 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

Los datos del epigrafe vehiculos de motor, se han obtenido por parte del IVIE de infor-
macion de vehiculos matriculados (autobuses, camiones v tractores industriales) proceden-
te de la Direccién General de Tréfico, utilizando ponderaciones segun el peso que cada tipo
de vehiculos tiene sobre el total.

Otro material de transporte se forma mediante los datos sobre trafico de pasajeros y
mercancias y flota espafola de transporte, publicada por el Ministerio de Fomento en su
Anuario Estadistico han sido utilizados para la territorializacion.
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La maquinaria representa el 10.45% del capital total en 2005 vy 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
aligual que el transporte, este aumento en representatividad ha sido superior a partir de 1996.

Tabla 13

PESOS DE LOS CAPITALES EN EL PIB Y EN EL CAPITAL TOTAL

(DESGLOSE DEL CAPITAL MAQUINARIA)

19771981 1982-1936 19871991 1992199 19972001 2002-2005

Capital Total /PIB (%) 33422 363.67 35461 383.54 38351 393.92
Agricultura, ganaderfa y pesca
(miles de euros de 2000)
(% Capital Total) 0.10 0.14 0.15 0.10 0.12 0.14
Productos metdlicos y maquinaria

(miles de euros de 2000)

1208635.63 1891649.17 204346378 2000920.40 2850177.81 390453335

108686057.82  113870528.29 13590119430 160501152.47 202207013.01 26555072052

(% Capital Total) 9.3 831 837 8.28 8.76 959
0tros productos (miles de euros
274954030 3810627.64 6512154.64 9404576.36 1324312294 1979348213
de 2000)
(% Capital Total) 0.23 0.28 0.40 048 057 071

Tabla 14

INCREMENTOS MEDIOS (INTERANUALES Y TOTALES) (DESGLOSE

DEL CAPITAL MAQUINARIA)

INCREMENTO INCREMENTO
MEDIO ANUAL  TOTAL 1977-2005 2005

Capital Total /PIB (%) 0.01 0.27 399.93
Agricultura, ganaderia y pesca (miles de euros de 2000) 0.12 3.56 4226887.24
(% Capital Total) 0.02 0.69 0.14
Productos metdlicos y maquinaria (miles de euros de 2000) 0.06 1.79 287507945.47
(% Capital Total) 0.00 0.03 9.77
0Otros productos (miles de euros de 2000) 0.30 8.71 23093882.69
(% Capital Total) 0.09 2.59 0.78

El epigrafe productos de agricultura, ganaderia y pesca se ha obtenido por parte del
IVIE de la Riqueza Nacional de Espafia (Universidad Comercial de Deusto 1968) que ofrece
datos sobre riqueza provincial de la agricultura y la pesca espafiolas. También el Ministerio
de Agricultura, Pesca y Alimentacion ofrece datos de patrimonio y series de inversion en 1as
Cuentas del sector agrario, en Ia agricultura, la pesca y la alimentacion y en el Anuario de
Estadistica Agroalimentaria.

Para los productos metalicos 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, asi como del Registro Industrial del Minis-
terio de Industria, Turismo y Comercio.

El epigrafe maquinaria y equipo mecdnico 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, asi como del Registro Industrial
del Ministerio de Industria, Turismo y Comercio.

La Asociacion Espafiola de Empresas de Tecnologias de la Informacion (SEDISI), proporcio-
na informacion sobre el parque de ordenadores en Espaiia, 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, asi como del Registro Industrial del Ministerio de Industria, Turis-
mo y Comercio para la obtencion de los datos de Maquinaria de oficina y equipo informdtico.

La memoria (varios afios) de Telefénica de Espafia, informe (varios afios) de la Comi-
sion Nacional del Mercado de las Telecomunicaciones (CMT) y datos puntuales recibidos de
Radio Television Espafola (RTVE), Correos y Telégrafos, la Asociacion Nacional de Industrias
Electronicas y de Telecomunicaciones (ANIEL) y Ia Asociacién de Empresas de Electronica,
Tecnologias de la Informacion y Telecomunicaciones de Espafia (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, asi como del Registro Industrial del Minis-
terio de Industria, Turismo y Comercio.

Para el grupo otra maquinaria y equipo n. ¢. 0. p. se han utilizado microdatos de la
Encuesta Industrial de Productos, Encuesta Industrial, Encuesta Industrial de Empresas, Encues-
ta Anual de Comercio, y de Ia Encuesta Anual de Servicios del INE, asi como del Registro Indus-
trial del Ministerio de Industria, Turismo y Comercio.

Las tecnologias de Ia informacién en Espafia, publicada por SEDISI y AETIC proporcio-
nan informacion 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, asf como del Registro Industrial del Ministerio de Indus-
tria, Turismo y Comercio.

Para el grupo otros productos n. ¢. 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, asi como del Registro Industrial
del Ministerio de Industria, Turismo y Comercio.

Como conclusion, se sefiala 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 sefala que
dentro del grupo otras construcciones el capital mds representativo es el de otras construc-
ciones n.c.o.p., que ademas es el que mas 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 Utiles que se muestran en este anexo corresponden a las publicadas por la
Fundacion BBVA (Mas et al., 2007), y provienen de estimaciones realizadas por el IVIE. Tal
y como se ha sefialado, se mantiene el desglose a sequndo nivel de estas estimaciones para
la realizacion del andlisis empirico.

1. Viviendas (vida media 60 afios)
2. Otras construcciones
2.1. Infraestructuras viarias (vida media 50 afios)
2.2. Infraestructuras hidrdulicas publicas (vida media 40 anos)
2.3. Infraestructuras ferroviarias (vida media 40 afos)
2.4. Infraestructuras aeroportuarias (vida media 40 afos)
2.5. Infraestructuras portuarias (vida media 50 afios)
2.6. Infraestructuras urbanas de Corporaciones Locales (vida media 40 afios)
2.7. 0tras construcciones n. ¢. 0. p. (vida media 50 afnos)
3. Equipo de transporte
3.1. Vehiculos de motor (vida media 8 afios)
3.2. Otro material de transporte (vida media 20 afos)
4. Maquinaria, material de equipo y otros productos
4.1. Productos de agricultura, ganaderia y pesca (vida media 14 afios)
4.2. Productos metalicos y maquinaria
4.2.1. Productos metdlicos (vida media 16 afos)
4.2.1.1. Maquinaria y equipo mecdnico (vida media 16 afios)
4.2.2. Maquinaria de oficina y equipo informatico (vida media 7 afios)
4.2.3. 0Otra maquinaria y equipo
4.2.4. Comunicaciones (vida media 15 afnos)
4.2.5. Otra maquinaria y equipo n. . 0. p. (vida media 12 afios)
4.3. 0tros productos
4.3.1. Software (vida media 3 afos)
4.3.2. Otros productos n. ¢. o. p. (vida media 7 afos)

8l
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3.6. ANEXO V. ANALISIS UNIVARIANTE DE LAS SERIES
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Grafico 4 (continuacion)

ANALISIS UNIVARIANTE DEL STOCK DE CAPITAL COMPLEMENTARIO

AL STOCK DE CAPITAL AGREGADO VIVIENDA
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Grafico 5 (continuacion)

ANALISIS UNIVARIANTE DEL STOCK DE CAPITAL AGREGADO

OTRAS CONSTRUCCIONES
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Grafico 6 (continuacion)

ANALISIS UNIVARIANTE DEL STOCK DE CAPITAL COMPL
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Grafico 7 (continuacion)

ANALISIS UNIVARIANTE DEL STOCK DE CAPITAL SUB-AGREGADO

OTRAS CONSTRUCCIONES VIARIAS
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Gréfico 21 (continuacién)
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Gréfico 22 (continuacion)

ANALISIS UNIVARIANTE DEL STOCK DE CAPITAL COMPLEMENTARIO
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Gréfico 23

ANALISIS UNIVARIANTE DEL STOCK DE CAPITAL SUB-AGREGADO
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Grafico 23 (continuacion)
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Grafico 24

ANALISIS UNIVARIANTE DEL STOCK DE CAPITAL COMPLEMENTARIO
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Grafico 24 (continuacion)
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Gréfico 25

ANALISIS UNIVARIANTE DEL STOCK DE CAPITAL SUB-AGREGADO
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Gréfico 25 (continuacion)

ANALISIS UNIVARIANTE DEL STOCK DE CAPITAL SUB-AGREGADO
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Grafico 26

ANALISIS UNIVARIANTE DEL STOCK DE CAPITAL COMPLEMENTARIO
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Gréfico 26 (continuacién)

ANALISIS UNIVARIANTE DEL STOCK DE CAPITAL COMPLEMENTARIO
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Gréfico 27 (continuacion)
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Grafico 28 (continuacion)

ANALISIS UNIVARIANTE DEL STOCK DE CAPITAL COMPLEMENTARIO
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Grafico 29

ANALISIS UNIVARIANTE DEL STOCK DE CAPITAL SUB-AGREGADO
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Gréfico 29 (continuacion)

ANALISIS UNIVARIANTE DEL STOCK DE CAPITAL SUB-AGREGADO
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Grafico 30
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Grafico 30 (continuacion)
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Grafico 31 (continuacioén)

ANALISIS UNIVARIANTE DEL STOCK DE CAPITAL SUB-AGREGADO
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Gréfico 32

ANALISIS UNIVARIANTE DEL STOCK DE CAPITAL COMPLEMENTARIO
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Grafico 32 (continuacion)
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Gréfico 33 (continuacién)

ANALISIS UNIVARIANTE DEL STOCK DE CAPITAL SUB-AGREGADO
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Grafico 34

ANALISIS UNIVARIANTE DEL STOCK DE CAPITAL COMPLEMENTARIO
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Gréfico 34 (continuacion)
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CAPITULO 4.
CAPITAL VIVIENDA (Ky,)

Este capitulo recoge la estimacion 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 |as relaciones de cointegracion entre las variables del vec-
tor de variables I(1) (VInY,, VInL, VInK;, VInKy,)". En sequndo lugar, se elabora, a partir de
los datos, el modelo VEC correspondiente. En tercer lugar, a partir de la matriz de correla-
ciones instantaneas del término de error del modelo VEC, se obtiene el modelo VAR orto-
gonalizado o version estimada del modelo [V] del MRC. Por dltimo, utilizando la expresion
[VIII] se obtiene la estimacion de cada una de Ias respuestas mencionadas.

Esta organizacion se repetird para los siguientes capitulos donde se estiman los efec-
tos del resto de componentes del stock de capital.

4.1. ESTUDIO DE LA COINTEGRACION

Para el estudio de las relaciones de cointegracion entre las variables del vector (VInY,,
vinL,, VInK;, VInKy)" 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), mds robusto a la eleccion del
orden del proceso VAR para las variables I(1), se aplica en primer lugar. Se comprueba gra-
ficamente y a través del contraste ADF que la relacion de cointegracion encontrada tenga
apariencia estacionaria. Posteriormente, se aplica el método de Johansen (Johansen, 1988,
1991) para contrastar que no hubiera alguna relacion de cointegracion no detectada por el
método de Engel y Granger (Engel y Granger, 1987).

El grdfico 35 muestra la Unica relacion de cointegracion encontradaentre las variables
del vector analizado por el método Engel y Granger (Engel y Granger, 1987). Tanto el grafi-
co, como los resultados del contraste ADF sugieren que se trata de una relacion de cointe-
gracion entre las tasas de crecimiento del PIB y el empleo solamente, es decir, ninguno de
los capitales forma parte de la misma.
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El método de Johansen (Johansen, 1988, 1991) probablemente debido al reducido
tamafo muestral, sugiere la presencia de relaciones de cointegracion claramente no esta-
cionarias.

El lector puede encontrar un estudio detallado de la cointegracion, entre las variables
relevantes al caso de este sub-agregado, en el anexo de la pagina 159 al final del capitulo.

Gréfico 35

RELACION DE COINTEGRACION (E1p)
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4.2. ESTIMACION 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 pagina 166, al final de este capitulo.
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Tabla 15

VEC ESTIMADO POR MCG (VIVIENDA)

ECUACIONES
VARIABLES DEPENDIENTES =
VZ/nYr Vzln[t VZ/nK” VZ/nKh
-0.63
S
(0.16)
vany, 0.04
(0.02)
V2Ini- 0.23
(0.10)
Vink,, 0.61
(0.09)
VZ/I'I/G[_] 0.67
(0.13)
VZ/anz
v, -0.27
(0.10)
Vzlﬁ/a[iz
v2inks,_,
(ada columna corresponde a una ecuacion. Las desviaciones tipicas se muestran entre paréntesis.
La matriz de correlaciones instantdneas entre los residuos (p) es:
1 081 0.81 0.16
_ 1 082 023 i)
P 1009
1

Al no ser significativa la correlacion instantdnea residual entre los capitales, no es pre-
ciso hacer ningun supuesto adicional sobre la relacion de causalidad entre los mismos. Por
lo que la estimacion de la matriz de ortogonalizacion TI(0) queda:

1 0 -207 0
1 284 -1.92

1 0

.

11(0) = [XI]
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La tabla 16 recoge el modelo VEC ortogonalizado, resultado de multiplicar el modelo
de la tabla 15 por la matriz T1(0).

Tabla 16

VEC ESTIMADO ORTOGONALIZADO (VIVIENDA)

ECUACIONES
VARIABLES DEPENDIENTES v2inY; VZinl VZInk;, V2Ink;,
&, -0.63

VZnY,- -0.08 0.04
V2InL;- 0.23
V2Inks, _, 125 173 0.61
v2inki, _, -1.29 0.67
V2InY:-,

Vainl;-, -0.27
V2inki,
VzanwH

V2inky, 2.07 2.84

VZInki, 1.92

Cada columna corresponde a una ecuacion.

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

Por tanto, un shock en el stock de capital de vivienda producird instantdneamente una
variacion en la tasa de crecimiento del empleo, lo que provocard un desequilibrio entre las
tasas de crecimiento del empleo y la produccion. Posteriormente, el empleo, la produccion
y el stock de vivienda irdn ajustdndose hasta consequir restablecer el equilibrio perdido.

La representacion VAR, en primeras diferencias, del modelo anterior viene recogida en
la tabla 17.
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Tabla 17

MODELO VAR ORTOGONALIZADO (VIVIENDA)

ECUACIONES
VARIABLES DEPENDIENTES VinY: vint Vink;, Vink;,
U 0.01

vinYi- 037 -0.08 0.04
Vinl;-+ 0.29 1.23
vinks,_, 332 -4.57 1.61
vinki,_, 321 1.67
vinY-, 0.08 -0.04
vinl;-, -0.50
vinks,_, 1.25 173 -0.61
vinki,_, 1.29 -0.67
vinY:-s

Vinl:-s 0.27
vinky, _,
V/nK”i3

Vinks, 2.07 2.84

Vinki, 1.92

Cada columna corresponde a una ecuacion.

A partir de esta Ultima representacion, se estiman los pardmetros siguientes del
modelo [V] del MRC:

1-0378 -0.298

7,(B) =
() 0.086-0.0882 1-1.238+0.508°-0.278

3.32B8-1.258% - 2.07 0
457B-1738°-284  321B-1298"-1.92

'WZ(B)VZ(B) = [

0 0
-Pet(B)vi(B) =
kmi(B)vi(B) -0.048 + 0.048 0} [XIV]
bon(E) - 1-1.61B + 0.61832 0
Tk 0 1-1.678+0.678°

viny,- 0.01 vinki

P =1; z¢ = AT
V|HL[ V|HK1[
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4.3. FUNCIONES DE RESPUESTA ANTE UNA PERTURBACION
PERMANENTE EN EL STOCK DE CAPITAL VIVIENDA (Ky,)

La estimacion de las respuestas se obtiene a partir de la expresion [VIII] del MRC. La
tabla 18 muestra las funciones de respuesta de InY,, InL;, InKy, y InK;, ante un shock per-
manente unitario en InK,,. La tabla 19 muestra las bandas de confianza al 95%, calculadas
mediante el método Bootstrap (100 iteraciones).

Tabla 18

FUNCIONES DE RESPUESTA A UNA PERTURBACION PERMANENTE

EN EL STOCK DE CAPITAL VIVIENDA

PERIODO InY InL LnK; LnK;
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 0.92 177 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
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Tabla 19

FUNCIONES DE RESPUESTA A UNA PERTURBACION PERMANENTE

EN EL STOCK DE CAPITAL VIVIENDA

BANDAS AL 95% DE CONFIANZA (BOOTSTRAP)

PERIODO ai(Y) ay(Y) ai(l) (L) a:1(Ky) a(Ky) a1(Ky) a(Ky)
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 -1.85 415 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 1.15 415
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

A largo plazo, 1a inercia y los efectos de retroalimentacion, hacen que el shock inicial
permanente, de un punto porcentual en el stock de vivienda, se convierta, al cabo de 10
afos en 3.15 puntos porcentuales (pp.). Este cambio permanente de nivel, provoca cambios
permanentes en los niveles de producciéon y empleo, de 0.92pp y 1.92pp, respectivamente,
por lo que |a elasticidad a largo plazo sobre el PIB se estima en el 0.29% vy 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 instantdneamente. A con-
tinuacion lo hacen la produccion y el mismo stock de capital vivienda. Al cabo de tres afos,
tanto la produccion 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 rapidamente.

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

FUNCION DE RESPUESTA DEL PIB ANTE UNA PERTURBACION

DE LA FUNDACION. SERIE TESIS

UNITARIA PERMANENTE EN EL STOCK DE CAPITAL VIVIENDA
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Graéfico 37

FUNCION DE RESPUESTA DEL EMPLEO ANTE UNA PERTURBACION

UNITARIA PERMANENTE EN EL STOCK DE CAPITAL VIVIENDA
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Grafico 38

FUNCION DE RESPUESTA DEL CAPITAL VIVIENDA ANTE UNA
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4.4, ANEXO VI. ESTUDIO DE LA COINTEGRACION:
CAPITAL VIVIENDA

Utilizando el método de Engel y Granger (Engel y Granger, 1987) para el estudio de
las relaciones de cointegracién entre las variables VInY;, VinL, VInK;, VInK;, se detectan
formalmente dos relaciones de cointegracion, de acuerdo con los valores del estadistico
correspondiente (ADF en este caso), pero una de ellas claramente no estacionaria (grafico
40). Ante lo cual se opta por suponer la existencia de una sola relacién de cointegracion
(grafico 39) y confiar en el analisis grafico.

A continuacion y tomando como relacion de cointegracion la primera (grafico 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 cointegracion en las
regresiones que solo incluyen las variables de capital. Sin embargo, cuando cada uno de los
capitales se excluye por separado, los residuos se mantienen 1(0). Lo mismo pasa cuando
ambos capitales son excluidos de la regresion.
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Grafico 39

RESIDUOS DE LA REGRESION DE LA TASA DE CRECIMIENTO DEL PIB

RESPECTO A LAS TASAS DE CRECIMIENTO DEL EMPLEO, CAPITAL
VIVIENDA Y SU COMPLEMENTARIO
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La relacion de cointegracion (grafico 41) presente en los datos, parece constar sélo de
dos variables, 1a tasa de crecimiento del PIB y Ia tasa de crecimiento del empleo. Ambas
variables parecen evolucionar en paralelo, manteniendo una relacion estable o de equilibrio
a largo plazo. El término (&) mide el desequilibrio que existe entre ambas variables en
cada periodo £

Grafico 41

RELACION DE COINTEGRACION (g1,)
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Los resultados del test de Johansen (Johansen, 1988, 1991) se muestran en la tabla 21.
La primera columna recoge la hipétesis nula «ndmero maximo de relaciones de cointegra-
cion», la sequnda recoge el valor del estadistico «Traza», 1a tercera su p-valor, la cuarta el
valor del estadistico «Maximo Autovalor» y la quinta su p-valor.



Tabla 21

TEST DE JOHANSEN (JOHANSEN, 1988, 1991)

RETARDOS (EN PRIMERAS DIFERENCIAS): 0 A 0

(VAR 1)
HO: NUMERO DE RELACIONES
DE COINTEGRACION EST. TRAZA P-VALOR
Ninguna® 116.11 0.00
Como mucho 1 * 46.57 0.00
Como mucho 2 14.07 0.28
Como mucho 3 1.15 0.93
RETARDOS (EN PRIMERAS DIFERENCIAS): 1 A 1
(VAR 2)
HO: NUMERO DE RELACIONES
DE COINTEGRACION EST. TRAZA P-VALOR
Ninguna * 63.56 0.01
Como mucho 1 25.91 0.35
Como mucho 2 11.31 0.51
Como mucho 3 0.85 0.97
RETARDOS (EN PRIMERAS DIFERENCIAS): 1 A 2
(VAR 3)
HO: NUMERO DE RELACIONES
DE COINTEGRACION EST. TRAZA P-VALOR
Ninguna * 74.20 0.00
Como mucho 1 34.96 0.05
Como mucho 2 13.40 0.33
Como mucho 3 3.17 0.55

EST. MAX. AUTOVALOR

69.55
32.49
12.92

1.15

EST. MAX. AUTOVALOR

37.65
14.60
10.46

0.85

EST. MAX. AUTOVALOR

39.23
21.56
10.23

3.7

CAPITAL VIVIENDA (K

(DAT0S:27)

P-VALOR (**)
0.00
0.00
0.14
0.93

(DAT0S:26)

0.00
0.41
0.29
0.97

(DAT0S:25)

P-VALOR (**)
0.00
0.06
0.31
0.55

Test realizado con término constante en las relaciones de cointegracion.

* Indica rechazo de la hipdtesis nula al 95% de confianza.
“* p-valores de MacKinnon-Haug-Michelis (1999).

El contraste de Johansen se lleva a cabo para tres érdenes diferentes del proceso
VAR(p), p = 1, 2y 3. Para valores de p = 2 y 3, el contraste sugiere una sola relacién de
cointegracion, mientras que para p = 1, sugiere dos. Los siguientes graficos corresponden a
las relaciones de cointegracion obtenidas. Todas ellas presentan clara tendencia, v, la falta
de convergencia de su ACF ratifica que no son estacionarias.
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Debido a los extranos resultados del contraste de Johansen, derivados, sequramente,
de la insuficiencia de grados de libertad que deja el reducido tamano de la muestra, se con-
fia en el andlisis grafico y en el contraste ADF para determinar que entre Ias variables del
vector (VInY, VInL, VInKs, VInK,)" se detecta tnicamente la relacion de cointegracion
representada en el grafico 41.

4.5. ANEXO VII. DIAGNOSIS DEL MODELO ESTIMADO:
CAPITAL VIVIENDA (Ky,)

La tabla 22 recoge los valores de los estadisticos AIC, BIC y LR para distintos 6rdenes
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 andlisis univariante la estimacion de un
VEC(0) en el vector de variables estacionarias, ni con la exclusion del capital en la funcion
de produccioén, se decide sobreparametrizar y estimar un modelo VEC(2).El andlisis de sus
residuos mostrard si el modelo es adecuado.

Tabla 22

CRITERIOS DE SELECCION DEL ORDEN DEL VAR DEL VECTOR

DE VARIABLES I(1) (VIVIENDA)

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

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 dindmicas en los datos.
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Tabla 23

CORRELOGRAMA CRUZADO RESIDUAL (VEC VIVIENDA)

RETARDOS 111 12 113 114 121 2 123 124 31 32 133 134 41 42 43 44
1 021 029 020 018 007 016 015 032 013 013 011 026 006 012 025 -0.26
2 -0.03 -001 -0.04 001 -0.07 -001 -008 -004 -0.08 000 -0.15 001 -0.02 -0.16 -0.14 0.14
3 002 -005 -011 -0.42 -013 -022 -030 -020 011 005 006 -012 -016 -0.08 -0.27 -0.10
4 -018 -011 -036 -004 -037 -018 -038 -0.12 -0.18 -0.04 -023 -0.10 -0.01 -0.02 -0.06 0.10

5 -0.19 -0.09 -011 -022 -024 -021 -019 -0.14 -032 -028 -037 -0.11 -0.02 0.03 0716 -0.17
La desviacion tipica (o) = 0.2.

El grafico 42 muestra cada una de las series de residuos junto con sus respectivas fun-
ciones de autocorrelacion simple y funciones de autocorrelacion parcial.

Grafico 42

RESIDUOS DEL MODELO VEC (VIVIENDA)
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Grafico 42 (continuacion)

RESIDUOS DEL MODELO VEC (VIVIENDA)

0™ \/\Vﬂ /\\M\j’\j | 1Q2(73)=41O.56 o
\‘/ \j pacf

3 Y N P - S I U
-4
85 90 95 00 05
W (G5 ) =034% (031%) G, =156 %
u_ 3 (K-1)
4
24l

85 90 95 00 05

W (O ) =002% (009 %) G, =045 % T 23 4 s 6 7




CAPITAL VIVIENDA (K, m.

Gréfico 42 (continuacion)

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

Tabla 24

AIC APLICADO A LOS RESIDUOS

Retardos AIC
0 -32.25
1 -31.72
2 -31.15
3 -32.43







CAPITULO 5.
CAPITAL OTRAS CONSTRUCCIONES (Kz,)

Este capitulo se divide en ocho secciones. Cada una de ellas recoge la estimacién 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, hidrdulicas publicas,
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 (Kzy)
5.1.1. Estudio de la cointegracion

Al'igual que en el estudio de la cointegracion entre Ias variables que forman el vector
(VInY,, VinL, VInK;, VInKy)', 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 cointegracion entre las variables del vector (VInY,, VInL;, VInK,, VInK;,)". En pri-
mer lugar, se emplea, el método de Engel y Granger (Engel y Granger, 1987), mas robusto
a la eleccién del orden del proceso VAR para las variables I(1). Se comprueba graficamen-
te, y a través del contraste ADF, que Ias relaciones de cointegracion encontradas tengan apa-
riencia estacionaria. En sequndo lugar, se aplica el método de Johansen (Johansen, 1988,
1991) para contrastar que no hubiera alguna relacion de cointegracion no detectada por el
método de Engel y Granger (Engel y Granger, 1987).

Para el estudio de la cointegracion entre las variables de los vectores (VInY,, VinL,
VInKy, VInKy,)', correspondientes a las variables (1) que aislan cada sub-agregado
(VInKy;,), se sequird la misma metodologia.

El método Engel y Granger (Engel y Granger, 1987), detecta la presencia de una Unica
relacion de cointegracion entre 1as variables del vector (VInY;, VInL; VInK,, VInK;,)". La rela-
cion de cointegracion encontrada coincide con la detectada entre las variables del vector
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(VInY,, VInL, VInK;, VInK;)" 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 cointegracion, bien rela-
ciones de cointegracién graficamente no estacionarias. En el anexo de la pdgina 179 se

muestra el estudio detallado.

5.1.2. Estimacién 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 pagina 185, al final de este capitulo.

Tabla 25

VEC ESTIMADO POR MCG (OTRAS CONSTRUCCIONES)

ECUACIONES
VARIABLES DEPENDIENTES =
V2inY; V2inl, V2Ink;,
-0.67
iy
(0.16)
VZ/nY(, 1
v 0.14 002
(0.10) (0.03)
viink,, 051
(0.13)
VZ/nK2[71
VZ/HY(_Z
Vzlﬂ[[,z
ViR, 4
(0.44)
VZ/HKQI_Z

Vz/l'l/(zr

0.24
(0.17)

0.51
(0.14)

(ada columna corresponde a una ecuacion. Desviaciones tipicas entre paréntesis.
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La matriz de correlaciones instantdneas entre los residuos (p) es:

1 083 066 0.60

) 1 073 058

b= 1029
1

[XVI]

Dada la ausencia de significatividad de la correlacion instantdnea residual entre los
capitales, no resulta necesario hacer ninguin supuesto adicional de relacion causal entre
ambas variables. Por lo que la estimacién de la matriz de ortogonalizacion T1(0) queda:

1 0 -231 -150
1 373 -1.88

1 0

.

() = [XvII]

El modelo VEC ortogonalizado, resultado de la multiplicacion del modelo de Ia tabla 25
por T1(0) se muestra en Ia tabla 26.

Tabla 26

MODELO VEC ORTOGONALIZADO (OTRAS CONSTRUCCIONES)

ECUACIONES
VARIABLES DEPENDIENTES V2inY, V2int V2Ink;, V2Ink;,
&, -0.67
V2InY, -
V2InL;- -0.05 0.07 0.02
V2Inks, 153 234 0.51 024
V2Ink;, _, -0.76 -0.95 0.51
V2InY:-,
V2Inl;-;
V2Ink,,
Vinks, _,
V2Ink,, 231 373
V2Ink;, 1.59 1.88

(Cada columna corresponde a una ecuacion.

En este modelo se aprecia que tanto la produccion como el empleo se ajustan ins-
tantdneamente al capital otras construcciones y a su complementario, con los signos espe-
rados. De forma retardada, la produccién se ajusta al empleo, al capital complementario, al
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capital otras construcciones y a los desequilibrios entre 13s tasas de variacion de la produc-
cion 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 producird instantdnea-
mente variaciones en el PIB y en el empleo, lo que provocard posibles desequilibrios entre
las tasas de crecimiento del empleo y del PIB. Posteriormente, el empleo, el PIB, el capital
otras construcciones y su complementario irdn ajustandose hasta restablecer el equilibrio.

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

Tabla 27

MODELO VAR ORTOGONALIZADO (OTRAS CONSTRUCCIONES)

ECUACIONES
VARIABLES DEPENDIENTES vinY: vint Vink;, Vink;,
u 0.01
vinY.- 0.34
vinl- 0.27 1.07 0.02
vinky,_, -3.83 -6.07 1.51 024
vink,,_, 2.26 2.84 1.51
vinY:-,
vinl:-, 0.05 -0.07 -0.02
vink;, 1.53 0.90 -0.51 -0.24
vink,, _, 0.76 0.95 -0.51
vinY:-s
VinL;-;
vink;,_, 1.44
Vink,_,
Vink, 231 373
Vink, 1.50 1.88

Cada columna corresponde a una ecuacion.

A partir de esta Ultima representacién se estiman los pardmetros correspondientes al
modelo [V] del MRC.
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1-0.348 -0.27B8-0.058?
7,(B) = 3
0 1-1.078+ 0.078
(B) (B) 3.838-1.53B8%-2.31 2.26B8-0.768%-1.50
—n -
AD/Vz 6.078-0.9082-1.44B>-3.73 2.84B-0.958% - 1.88
0 -0.028+0.0282
~Prik(B)vi(B) = 0 0
[XVIIT]
by - |17 151870518 0
WIS 0248+ 02482 1-1518+ 0518
vin Y= 0.01 Vlﬂ/?z[
Po=1zt= ; Ki=
Vm[f Vsz[

5.1.3. Funciones de respuesta a una perturbaciéon permanente
en el stock de capital otras construcciones (K,)

La estimacion de las respuestas se obtiene a partir de la expresion [VIII] del MRC. La
tabla 28 muestra las funciones de respuesta de InYy, InLy, InK;, y InK;, ante un shock perma-
nente unitario en Ink,. La tabla 29 muestra las bandas de confianza al 95%, calculadas
mediante el método Bootstrap (100 iteraciones).

Tabla 28

FUNCIONES DE RESPUESTA A UNA PERTURBACION PERMANENTE

EN EL STOCK DE CAPITAL AGREGADO OTRAS CONSTRUCCIONES

PERIODO Iny InL Ink; InK;
1 1.50 1.88 0.00 1.00
2 1.09 2.15 0.03 153
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
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Tabla 28 (continuacion)

FUNCIONES DE RESPUESTA A UNA PERTURBACION PERMANENTE

EN EL STOCK DE CAPITAL AGREGADO OTRAS CONSTRUCCIONES

PERIODO InY InL InK; InK;
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 29

BANDAS DE CONFIANZA DE LAS FUNCIONES DE RESPUESTA

A UNA PERTURBACION PERMANENTE EN EL STOCK DE CAPITAL
AGREGADO OTRAS CONSTRUCCIONES

BANDAS AL 95% DE CONFIANZA (BOOTSTRAP)

PERIODO (o7] (Y) O'z(Y) 01(|_) Uz(L) 0’1(K2) Oz(Kz) 0’1(Kz) O'z(Kz)
1 0.47 212 0.74 2.91 0.00 0.00 0.62 1.26
2 0.44 1.62 0.82 353 -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 0.74 353 -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
" 0.32 1.62 0.71 3.44 -0.29 0.35 1.09 3.35
12 032 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
14 032 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
16 032 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
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La inercia y los efectos de retroalimentacion, hacen que el shock inicial permanente,
de un punto porcentual en el stock de otras construcciones, se convierta, al cabo de 7 afios
en 2.09 pp. Este cambio permanente de nivel, provoca cambios permanentes en los nive-
les de produccién, el empleo y el capital complementario, de 0.97pp, 2.06pp v 0.09pp, res-
pectivamente, por lo que Ia elasticidad a largo plazo sobre el PIB se estima en el 0.46%, |2
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 instantd-
neamente, alcanzando en el sequndo 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 grafico 43, gréfico 44, gréfico 45 y grafico 46 muestran la forma de estas respues-
tas junto con sus bandas de confianza.

Grafico 43

FUNCION DE RESPUESTA DEL PIB ANTE UNA PERTURBACION
UNITARIA PERMANENTE EN EL STOCK DE CAPITAL OTRAS

CONSTRUCCIONES
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Gréfico 44

FUNCION DE RESPUESTA DEL EMPLEO ANTE UNA PERTURBACION
UNITARIA PERMANENTE EN EL STOCK DE CAPITAL OTRAS

DE LA FUNDACION. SERIE TESIS

CONSTRUCCIONES

350 - ;.'.7.7'7.7.7 t 2 337.)4"' 900000000000 00000000000000000000000000000000000000 |
300t
2,50 —fmmmmm e e
200 _77[ 777777777777777777777777777777777777777777777777777777777777777 |7n’|:i‘bé77
150 e
100 fm e
e E A
0.00 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1

T2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13 14 15 16 17 18 19 20

Gréfico 45

FUNCION DE RESPUESTA DEL CAPITAL OTRAS CONSTRUCCIONES ANTE

UNA

PERTURBACION UNITARIA PERMANENTE EN DICHO CAPITAL

3.50 1

3.00 H

2.50

2.00

1.50 4

1.00

0.50

Inky; 2.09

ll'.0.0l0.0.0lO........O................OIOIOOOOOOIOIOO0.0.
B e e A e L L R e SRR RS R R S LT
00

0.00

T2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13 14 15 16 17 18 19 20




CAPITAL OTRAS CONSTRUCCIONES (Ky) m.

Grafico 46

FUNCION DE RESPUESTA DEL CAPITAL COMPLEMENTARIO ANTE
UNA PERTURBACION UNITARIA PERMANENTE EN EL CAPITAL DE

OTRAS CONSTRUCCIONES
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I 5.1.4. Anexo VIII. Estudio de la cointegracion: capital agregado otras
construcciones (Kz,)

Utilizando el método de Engel y Granger (Engel y Granger, 1987) para el estudio de
las relaciones de cointegracion entre Ias variables VInY,, VInL, VInK;, y VInK,, se detec-
tan formalmente dos relaciones de cointegracion, de acuerdo con los valores del estadis-
tico correspondiente (ADF en este caso), pero al iqual que en el andlisis del capital vivien-
da, una de ellas claramente no estacionaria (grafico 48). Por lo tanto, se opta por suponer
la existencia de una sola relacién de cointegracion (grafico 47) y confiar en el analisis
gréfico.

A continuacion, se estudia si la relacion de cointegracion representada en el grafico 47
se mantiene al excluir alguna de las variables que Ia integran. Como muestra Ia tabla 30, el
contraste ADF rechaza Ia presencia de relaciones de cointegracion en las regresiones que
solo incluyen las variables de capital. Sin embargo, cuando cada uno de los capitales se
excluye por separado, los residuos se mantienen 1(0). Lo mismo pasa cuando ambos capi-
tales son excluidos de la regresion a la vez.
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Gréfico 47

REGRESION 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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Grafico 48

REGRESION 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 relacion de cointegracion (grafico 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 Ia tasa de crecimiento del empleo, se mantienen en el estu-
dio del capital otras construcciones.

Grafico 49

RELACION DE COINTEGRACION (g1,)
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Los resultados del test de Johansen (Johansen, 1988, 1991) se muestran en la ta-
bla 31. La primera columna recoge la hipdtesis nula «<nimero maximo de relaciones de coin-
tegracion», la sequnda recoge el valor del estadistico «Traza», la tercera su p-valor, la cuar-
ta el valor del estadistico «Maximo Autovalor» y la quinta su p-valor.



Tabla 31

CAPITAL OTRAS CONSTRUCEIONES (K,

TEST DE JOHANSEN (JOHANSEN, 1988, 1991)

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

HO: NUMERO DE RELACIONES

DE COINTEGRACION EST. TRAZA P-VALOR
Ninguna® 114.32 0.00
Como mucho 1* 44.08 0.00
Como mucho 2 12.95 0.37
Como mucho 3 1.29 0.91

RETARDOS (EN PRIMERAS DIFERENCIAS): 1 A 1
(VAR 2)
HO: NUMERO DE RELACIONES

DE COINTEGRACION EST. TRAZA P-VALOR
Ninguna® 47.56 0.17
Como mucho 1 20.67 0.68
Como mucho 2 8.56 0.78
Como mucho 3 0.79 0.98

RETARDOS (EN PRIMERAS DIFERENCIAS): 1 A 2
(VAR 3)
HO: NUMERO DE RELACIONES

DE COINTEGRACION EST. TRAZA P-VALOR
Ninguna® 63.11 0.01
Como mucho 1 32.44 0.10
Como mucho 2 10.73 0.57
Como mucho 3 2.63 0.65

EST. MAX. AUTOVALOR
70.24
31.13
11.67
1.29

EST. MAX. AUTOVALOR
26.89
1211
7.77
0.79

EST. MAX. AUTOVALOR
30.67
21.71
8.09
2.63

(DAT0S:27)

P-VALOR (**)
0.00
0.00
0.21
0.91

(DAT0S:26)

P-VALOR (**)
0.08
0.64
0.57
0.98

(DAT0S:25)

P-VALOR (**)
0.03
0.06
0.54
0.65

Test realizado con término constante en las relaciones de cointegracion.

“Indica rechazo de la hipatesis nula al 95% de confianza.
“* p-valores de MacKinnon-Haug-Michelis (1999).

El contraste de Johansen (Johansen, 1988, 1991) se lleva a cabo para tres érdenes
diferentes del proceso VAR(p), p = 1, 2 y 3. Para el valor de p= 2, el contraste sugiere que
no hay relaciones de cointegracion, cuando se mantienen las mismas variables de PIB y
empleo, en tasas de crecimiento, de las que consta Ia relacion de cointegracion encontrada
en el andlisis del capital vivienda. Para el valor de p=1 en contraste sugiere dos relaciones
de cointegracion, mientras que para el valor de p=3 el test sugiere una relacion de cointe-
gracién. Los siguientes graficos corresponden a las relaciones de cointegracién obtenidas.
Todas ellas presentan clara tendencia, v, Ia falta de convergencia de su ACF ratifica que no

son estacionarias.
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Johansen (Johansen, 1988, 1991) i) = VInY; + 0.24(007) VinL, = 0.51(014) VINKy, + 0.34(0.10)
V/ﬂK2[ - 0‘06(0_01)

Johan (v3) K-2 |

3 T e s e !
05 F-------oeie
-4
80 85 90 95 00 05 0
N
W (G5 ) =-0.08% (023%) G, =123 % Ty 23 45 607

El contraste de Johansen muestra extrafos resultados, por lo que en el estudio de la
cointegracién entre las variables del vector (VInY,, VInL;, VInK, VInK;)" se conffa en el ana-
lisis grafico y en el contraste ADF para determinar que Unicamente se detecta Ia relacion de
cointegracion representada en el grafico 49.

5.1.5. Anexo IX. Diagnosis del modelo estimado: capital agregado
otras construcciones (Kz,)

La tabla 32 recoge los valores de los estadisticos AIC, BIC y LR para distintos 6rdenes
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 capitulo anterior, se esti-
ma un VEC(2). El andlisis de sus residuos y la significatividad de sus pardmetros mostrardn
si el modelo es adecuado.
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Tabla 32

CRITERIOS DE SELECCION DEL ORDEN DEL VAR DEL VECTOR

DE VARIABLES I(1) (OTRAS CONSTRUCCIONES)

RETARDOS LR AlC 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

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 dindmicas en los datos.

Tabla 33

CORRELOGRAMA CRUZADO RESIDUAL (VEC OTRAS

CONSTRUCCIONES)

RETARDOS 11 112 13 114 121 122 123 124 131 32 133 134 41 142 43 144
023 014 017 019 008 011 025 018 026 019 019 026 004 -012 013 -0.03
-0.03 -017 009 -020 -012 -021 012 -028 -002 -0.06 011 -027 -0.14 -020 -0.13 -0.27
002 -016 -023 -017 -0.03 -015 -022 -029 -0.13 -0.15 -024 -0.19 028 024 019 00
-018 -010 -032 -022 -022 -0.01 -027 -0.16 -024 -019 -025 -029 006 019 -0.11 023
-019 -010 -032 011 -019 -0.07 -019 001 -024 -014 -038 001 -024 -024 -0.19 -021

La desviacion tipica (o) = 0.2.

(S TN SR UV I U N

Las series de los residuos vy sus funciones de autocorrelacion simple y funciones de
autocorrelacion parcial se muestran en el grafico 50.
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Grafico 50

RESIDUOS DEL MODELO VEC (OTRAS CONSTRUCCIONES)
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Gréfico 50 (continuacién)

RESIDUOS DEL MODELO VEC (OTRAS CONSTRUCCIONES)

w (G ) =0.04% (005 %) G, =026 % Ty 23 45 607

4 =
85 90 95 00 05 0 | | ]
_05 __________________
w (6V—V ) =-0.01% ( 0.07 %) {;W =034 % T 23 45 67

La tabla 34 recoge el estadistico AIC sobre los residuos, para distintos ¢rdenes del posi-
ble proceso generador VAR, indicando una estructura de ruido blanco para los mismos.
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Tabla 34

AIC APLICADO A LOS RESIDUOS

Retardos AlC
0 -31.23
1 -30.79
2 -30.43
3 -30.77

5.2. CAPITAL OTRAS CONSTRUCCIONES VIARIAS (K3;,)
5.2.1. Estudio de la cointegracion

El método Engel y Granger (Engel y Granger, 1987)detecta la presencia de una Unica
relacién de cointegracion en el vector de variables (VInY,, VinL, VInK;,, VInK;,,)". Dicha
relacién de cointegracion 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 cointegracion adi-
cionales. No obstante, éste detecta, bien relaciones de cointegracién claramente no esta-
cionarias, bien ausencia de relaciones de cointegracion. El estudio detallado se muestra en
el anexo de la pagina 196.

5.2.2. Estimacion 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 pdgina 203.

Tabla 35

VEC ESTIMADO POR MCG (OTRAS CONSTRUCCIONES VIARIAS)

ECUACIONES
VARIABLES DEPENDIENTES _
VZ/an Vzlnb VZ/nK27[ VmeZ’r
-0.63

S
(0.17)

VzlnY[_1
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Tabla 35 (continuacién)

VEC ESTIMADO POR MCG (OTRAS CONSTRUCCIONES VIARIAS)

ECUACIONES
VARIABLES DEPENDIENTES _
V2InY; V2L VZ/n/(z” VzanzM
V2ini, (g'ﬁ)
= 0.70
VZ/I'!/(ZWP1 (0‘12)
0.49
VZ/nKz”i1 (0‘17)
VZ/HY[_Z
Vzln[[_z (_(;)1207)
_ -0.01
Vzlnl(z”_z (0 11)
VZ/nKz1[_2

(Cada columna corresponde a una ecuacion. Desviaciones tipicas entre paréntesis.

La matriz de correlaciones instantdneas entre los residuos (p) es:

1 0.81 080 0.30

1 083 033
b= 1029 [Xx]
1

Al no resultar significativa la correlacion instantanea residual entre los capitales, no es
necesario hacer ningun supuesto adicional de relacién causal entre ambas variables. Por lo
que la estimacion de la matriz de ortogonalizacion T1(0) queda:

1 0 =379 0
1 529 -1.16

1 0

.

11(0) = [XXI]

El modelo VEC ortogonalizado, resultado de la multiplicacion del modelo de Ia tabla 35
por TI(0) se muestra en Ia tabla 36.
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Tabla 36

MODELO VEC ORTOGONALIZADO (OTRAS CONSTRUCCIONES VIARIAS)

ECUACIONES
VARIABLES DEPENDIENTES V2inY, V2inL; V2inke, V2inka,
&, -0.63

V2InY -

Vinl, - 0.23
V2Inky,, -2.64 -3.69 070
V2Inky,, -0.08 0.49
ViinY;-,

V2L, -0.27
V2Inky,,_, 0.04 0.05 -0.01
V2Inky, _,

V2Inky, 379 529

V2Inks,, 0.16

(Cada columna corresponde a una ecuacion.

En este modelo se aprecia como la produccién se ajusta instantdneamente, al stock
de capital complementario, con el signo esperado, y de forma retardada, a éste y a los dese-
quilibrios entre las tasas de variacion de la produccién y el empleo. Por su parte, el empleo
reacciona instantdneamente 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 producird instantdneamente una varia-
cion en la tasa de crecimiento del empleo, lo que provocard un desequilibrio entre 1as tasas
de crecimiento del empleo y la produccion. Posteriormente, el empleo, la produccion vy el
stock de viario irdn ajustdndose hasta consequir restablecer el equilibrio perdido.

La representacion VAR, en primeras diferencias, del modelo anterior viene recogida en
la tabla 37.
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Tabla 37

MODELO VAR ORTOGONALIZADO (OTRAS CONSTRUCCIONES VIARIAS)

ECUACIONES
VARIABLES DEPENDIENTES vinY, vini; Vinky, Vinky,,
p 0.01
vinY-4 0.37
Vil 030 1.23
vinks,, -6.43 -8.98 1.70
Vink,_, -0.25 1.49
vinY:-,
vinli-, -0.49
Vinky,_, 268 374 -0.71
Vinky,_, 0.08 -0.49
vinY;-3
vinl;-s 027
Vinky,, -0.04 -0.05 0.01
Vinks,_,
Vinky,, 379 529
Vinky, 0.16

(Cada columna corresponde a una ecuacion.

A partir de esta ultima representacion, se estiman los pardmetros siguientes del
modelo [V] del MRC:

AL -0.308
i 0 121238+ 0.498 - 0278
)~ 6.438- 2,688 + 0.046 - 3.79 0
AV 8.988- 3748+ 0.058' - 529 0.258- 0.088” - 0.16
—PKTJTK(B)VK(B) =0 [XX”]
1-1.708+ 0.716° - 0.018° 0
PK[J'EK(B) =
0 1-1.498 + 0.498
viny,-0.01 VInk;;,
P =1z K =
V|ﬂ[[ Vanh[
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5.2.3. FUNCIONES DE RESPUESTA A UNA PERTURBACION
PERMANENTE EN EL STOCK DE CAPITAL OTRAS
CONSTRUCCIONES VIARIAS (K3,,)

La estimacion de las respuestas se obtiene a partir de la expresion [VIII] del MRC. La
tabla 38 muestra las funciones de respuesta de InY, InL;, InKy, InK;;, ante un shock per-
manente unitario en InKy;,. La tabla 39 muestra las bandas de confianza al 95%, calculadas
mediante el método Bootstrap (100 iteraciones).

Tabla 38

FUNCIONES DE RESPUESTA A UNA PERTURBACION PERMANENTE

EN EL STOCK DE CAPITAL OTRAS CONSTRUCCIONES VIARIAS

PERIODO InY InL InK; - 4 INK; -+
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
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Tabla 39

BANDAS DE CONFIANZA DE LAS FUNCIONES DE RESPUESTA

A UNA PERTURBACION PERMANENTE EN EL STOCK DE CAPITAL
OTRAS CONSTRUCCIONES VIARIAS

BANDAS AL 95% DE CONFIANZA (BOOTSTRAP)

PERIODO ai(Y) ox(Y) ai(l) ay(l) o1K-1)  o(-1)  oi(Ke-1)  0a(Kp-q)
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

A largo plazo, el shock inicial permanente, de un punto porcentual en el stock de otras
construcciones viarias, se convierte, al cabo de 9 afos en 1.95 pp. Este cambio permanente
de nivel, provoca cambios permanentes en los niveles de produccién y empleo, de 0.08pp vy
0.16pp, respectivamente, por lo que Ia elasticidad a largo plazo sobre el PIB se estima en el
0.04% vy 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 instantdneamente. A con-
tinuacion lo hacen la produccion y el mismo stock de capital viario. Al cabo de tres afios,
tanto la produccion 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 rdpidamente.

El gréfico 51, grafico 52, y gréfico 53 muestran la forma de estas respuestas junto con
sus bandas de confianza.
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Gréfico 51
FUNCION DE RESPUESTA DEL PIB ANTE UNA PERTURBACION
UNITARIA PERMANENTE EN EL STOCK DE CAPITAL OTRAS
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Grafico 52

FUNCION DE RESPUESTA DEL EMPLEO ANTE UNA PERTURBACION

UNITARIA PERMANENTE EN EL STOCK DE CAPITAL OTRAS
CONSTRUCCIONES VIARIAS
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Gréfico 53

FUNCION DE RESPUESTA DEL CAPITAL OTRAS CONSTRUCCIONES
VIARIAS ANTE UNA PERTURBACION UNITARIA PERMANENTE
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I 5.2.4. Anexo X. Estudio de la cointegracion: capital otras
construcciones viarias (Kz;,)

Utilizando el método de Engel y Granger (Engel y Granger, 1987)se detectan formal-
mente dos relaciones de cointegracion, entre las variables del vector (VInY;, VInL;, VInKy,,
VInK;,)', de acuerdo con los valores del estadistico correspondiente (ADF en este caso),
pero al igual que en los andlisis anteriores, una de ellas claramente no estacionaria (grafi-
o 55). Por lo tanto, se opta por suponer la existencia de una sola relacién de cointegracion
(grafico 54) y confiar en el analisis grafico.

A continuacion, se estudia si la primera relacion de cointegracion (grafico 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 cointegracion en las regresiones que solo
incluyen las variables de capital. Sin embargo, cuando cada uno de los capitales se excluye
por separado, los residuos se mantienen 1(0). Lo mismo pasa cuando ambos capitales son
excluidos de la regresion.
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Gréfico 54

RESIDUOS DE LA REGRESION 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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Grafico 55

RESIDUOS DE LA REGRESION 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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La relacion de cointegracion (grafico 56) presente en los datos, parece ser la misma
que la encontrada en el estudio de anteriores capitales.

Gréfico 56

RELACION DE COINTEGRACION (E1p)
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Los resultados del test de Johansen (Johansen, 1988,1991) se muestran en la tabla 41.
La primera columna recoge la hipétesis nula «ndmero maximo de relaciones de cointegra-
cion», la sequnda recoge el valor del estadistico «Traza», la tercera su p-valor, la cuarta el
valor del estadistico «Maximo Autovalor» y la quinta su p-valor.
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Tabla 41

TEST DE JOHANSEN (JOHANSEN, 1988, 1991)

RETARDOS (EN PRIMERAS DIFERENCIAS): 0 A O (DATO0S:27)
(VAR 1)
HO: NUMERO DE RELACIONES
DE COINTEGRACION EST. TRAZA P-VALOR EST. MAX. 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 (DATO0S:26)
(VAR 2)
HO: NUMERO DE RELACIONES
DE COINTEGRACION EST. TRAZA P-VALOR EST. MAX. 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 (DATO0S:25)
(VAR 3)
HO: NUMERO DE RELACIONES
DE COINTEGRACION EST. TRAZA P-VALOR EST. MAX. 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 cointegracion.
* Indica rechazo de la hipotesis nula al 95% de confianza.
“* p-valores de MacKinnon-Haug-Michelis (1999).

El contraste de Johansen (Johansen, 1988,1991) se lleva a cabo para tres ¢rdenes dife-
rentes del proceso VAR(p), p = 1, 2y 3. Para el valor de p = 2, el contraste sugiere que no
hay relaciones de cointegracion, cuando se mantienen las mismas variables de PIB y
empleo en tasas de crecimiento de las que consta la relacién de cointegracion encontrada
en el andlisis de otros capitales. Para los valores de p = 1y 3 en contraste sugiere dos rela-
ciones de cointegracion. Los siquientes graficos corresponden a las relaciones de cointegra-
cion obtenidas. Todas ellas presentan clara tendencia, v, la falta de convergencia de su ACF
ratifica que no son estacionarias.
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Como el contraste de Johansen (Johansen, 1988,1991) muestra resultados extranos, en
el estudio de la cointegracion entre las variables del vector (VInY,, VInL, VInKy, VInK;,)',
se confia en el andlisis grafico y en el contraste ADF para determinar que entre las variables
del vector se detecta Unicamente la relacién de cointegracion representada en el gréfico 56.

5.2.5. Anexo Xl. Diagnosis del modelo estimado:
capital otras construcciones viarias (Kz;,)

La tabla 42, muestra que los valores de los estadisticos AIC, BIC y LR para distintos
6rdenes 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 confia en el andlisis univariante ante el reducido
tamano muestral.

Tabla 42

CRITERIOS DE SELECCION DEL ORDEN DEL VAR DEL VECTOR

DE VARIABLES I(1) (OTRAS CONSTRUCCIONES VIARIAS)

RETARDOS R AlC 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

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 dindmicas en los datos.

Tabla 43

CORRELOGRAMA CRUZADO RESIDUAL (VEC OTRAS

CONSTRUCCIONES VIARIAS)

RETARDOS 111 112 113 114 121 2 123 124 31 32 133 134 4 142 43 144
1 021 029 023 016 007 017 026 003 021 020 025 013 -0.01 008 000 002
2 <003 -001 002 -017 -0.07 000 000 -033 -0.17 -0.08 -0.18 -0.41 016 005 022 -021
3 002 -005 -015 -0.46 -0.13 -022 -029 -0.56 -0.07 -0.08 -0.10 -0.44 0.63 0.50 0.45 0.02
4 -018 -011 -032 -0.09 -037 -0.18 -037 -0.07 -0.16 -0.08 -0.23 -0.07 -0.13 003 -0.07 0.02
5 <019 -010 -020 013 -025 -021 -026 0.6 -030 -026 -036 0.01 -023 -020 -0.16 -0.05

La desviacion tipica (o) = 0.2.
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El grdfico 57 muestra las series de los residuos y las funciones de autocorrelacion sim-
ple y funciones de autocorrelacion parcial de cada una de ellas.

Gréfico 57
RESIDUOS DEL MODELO VEC (OTRAS CONSTRUCCIONES VIARIAS)
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Grafico 57 (continuacion)

RESIDUOS DEL MODELO VEC (OTRAS CONSTRUCCIONES VIARIAS)
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La tabla 44 recoge el estadistico AIC sobre los residuos, para distintos 6rdenes del posi-
ble proceso generador VAR, indicando una estructura de ruido blanco para los mismos.
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Tabla 44

AIC APLICADO A LOS RESIDUOS

Retardos AIC
0 -29.76
1 -29.17
2 -29.55
3 -31.64

5.3. CAPITAL OTRAS CONSTRUCCIONES HIDRAULICAS PUBLICAS (K2zy)
5.3.1. Estudio de la cointegracion

El método Engel y Granger (Engel y Granger, 1987) detecta la presencia de una Unica
relacion de cointegracion en el vector de variables (VInY, VinL, VInK;,, VInK;,)". Dicha
relacion de cointegracion es Ia 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 cointegracion claramente no esta-
cionarias. El estudio detallado se muestra en el anexo de Ia pdgina 213.

5.3.2. Estimaciéon 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 pagina 220.

Tabla 45
VEC ESTIMADO POR MCG (OTRAS CONSTRUCCIONES HIDRAULICAS
PUBLICAS)
ECUACIONES
VARIABLES DEPENDIENTES _
VZ/nY[ Vzlnh VZ/nKZZI Vzlnl(zZt
E\,1 -0.63
(0.16)
Vzln)/[_1
0.22

Vzln[[,1 (0 10)
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Tabla 45 (continuacion)

VEC ESTIMADO POR MCG (OTRAS CONSTRUCCIONES HIDRAULICAS

PUBLICAS)

ECUACIONES
VARIABLES DEPENDIENTES _
VZ/nYt Vzlan VzanZZi Vzlnl(br
Vg, 0.69
(0.11)
Vzan22[71
VZ/HY[_Z
vl -0.26
(0.10)
ik, 001
(0.10)
VZ/HKZZ[_Z

(Cada columna corresponde a una ecuacion. Las desviaciones tipicas se muestran entre paréntesis.

La matriz de correlaciones instantdneas entre los residuos (p)es:

1 081 0.81 0.08

1 083 023
b= 1011 [XxIV]
1

Dada la ausencia de significatividad de Ia correlacion instantdnea residual entre los
capitales, no resulta necesario hacer ningn supuesto adicional de relacion causal entre
ambas variables. Por lo que la estimacién de la matriz de ortogonalizacion I1(0) queda:

1T 0 -392 0
1 546 -0.25

1 0

.

11(0) = [XXV]

El modelo VEC ortogonalizado, resultado de la multiplicacion del modelo de la tabla 45
II(0) por se muestra en la tabla 46.
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Tabla 46

VEC ESTIMADO ORTOGONALIZADO (OTRAS CONSTRUCCIONES

HIDRAULICAS PUBLICAS)

ECUACIONES
VARIABLES DEPENDIENTES V2inY, VIl V2Inky,, V2Inky,,
S -0.63

V2Iny -4

V2l 022
V2Inky,, -2.69 -3.76 0.69
V2inky,, |

V2iny,-,

V2Inl;- -0.26
V2Inks,, -0.02 -0.03 0.01
VzanzM2

V2Inky,, 3.92 5.46

V2Inks,, 0.25

(Cada columna corresponde a una ecuacion.

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

Por tanto, un shock en el stock de capital de construcciones hidrdulicas publicas pro-
ducird instantdneamente una variacion en I3 tasa de crecimiento del empleo, lo que provo-
card un desequilibrio entre Ias tasas de crecimiento del empleo vy la produccion. Posterior-
mente, el empleo vy la produccién irdn ajustdndose hasta consequir restablecer el equilibrio
perdido.

La representacion VAR, en primeras diferencias, del modelo anterior, viene recogida
en la tabla 47.
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Tabla 47

MODELO VAR ORTOGONALIZADO (OTRAS CONSTRUCCIONES

HIDRAULICAS PUBLICAS)

ECUACIONES
VARIABLES DEPENDIENTES vinY: vini, Vinky,, Vinky,,
U 0.01

vinYi- 037

Vinli- 0.30 1.22
Vink,,_, -6.61 -0.21 1.69
Vinks,_, -0.25 1.00
vinY:-,

vinl;-, -0.48
Vinky,,_, 2.68 373 -0.68
Vinky,_,

vinY:-s

Vinl-s 0.26
Vinks,, 0.02 0.03 -0.01
Vinks,,

Vinka,, 392 5.46

Vinky,, 0.25

(Cada columna corresponde a una ecuacion.

A partir de esta Ultima representacion, se estiman los pardmetros siquientes del mo-
delo [V] del MRC:

o103 10.308
e 0 121228+ 0.488 - 0.268°
)~ 6.618 - 2.688" - 0.026° - 3.92 0
SV 9.218-3.738- 0.038 - 5.46  0.258-0.25
—P/(IJI’K(B)VK(B) =0 [XXV|]
1-1.698+ 0688 + 0.018 0
Py(B) = 0 v
P vinY,-0.01 vInky,,
= /- Z = - =
f t vinL, Vink,,
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5.3.3. Funciones de respuesta a una perturbacion permanente
en el stock de capital otras construcciones hidraulicas
publicas (Kz,,)

La estimacion de las respuestas se obtiene a partir de la expresion [VIII] del MRC. La
tabla 48 muestra las funciones de respuesta de InY,, InL;, InKy,, y InKy,, ante un shock per-
manente unitario en InKy,,. La tabla 49 muestra las bandas de confianza al 95%, calculadas
mediante el método Bootstrap (100 iteraciones).

Tabla 48

FUNCIONES DE RESPUESTA A UNA PERTURBACION PERMANENTE

EN EL STOCK DE CAPITAL CONSTRUCCIONES HIDRAULICAS
PUBLICAS (K25,)

PERIODO Iny InL Lnk; -» LnK; -,
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 0.1 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
" 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
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Tabla 49

BANDAS DE CONFIANZA DE LAS FUNCIONES DE RESPUESTA

A UN PERTURBACION PERMANENTE EN EL STOCK DE CAPITAL
OTRAS CONSTRUCCIONES HIDRAULICAS PUBLICAS

BANDAS AL 95% DE CONFIANZA (BOOTSTRAP)

PERIODO ai(Y) () ai(L) () 01(o-2)  0iKr-y)  oi(Kasz)  oa(Kooy)
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

El shock permanente de un punto porcentual en el stock de otras construcciones
hidrdulicas publicas provoca cambios permanentes en los niveles de produccién 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% vy 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 instantdneamente, vy a
continuacion la produccion. Al cabo de tres afios, tanto la produccién 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 rdpidamente.

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

FUNCION DE RESPUESTA DEL PIB ANTE UNA PERTURBACION

UNITARIA PERMANENTE EN EL STOCK DE CAPITAL OTRAS
CONSTRUCCIONES HIDRAULICAS PUBLICAS
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Gréfico 59

FUNCION DE RESPUESTA DEL EMPLEO ANTE UNA PERTURBACION
UNITARIA PERMANENTE EN EL STOCK DE CAPITAL OTRAS

CONSTRUCCIONES HIDRAULICAS PUBLICAS
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Gréfico 60

FUNCION DE RESPUESTA DEL CAPITAL OTRAS CONSTRUCCIONES
HIDRAULICAS PUBLICAS ANTE UNA PERTURBACION UNITARIA

PERMANENTE EN DICHO CAPITAL
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5.3.4. Anexo XIl. Estudio de la cointegracion: capital otras
construcciones hidraulicas (Kz,,)

Utilizando el método de Engel y Granger (Engel y Granger, 1987)para el estudio de
las relaciones de cointegracion entre las variables VInY;, VInL;, VInK,,, y VInKy,, se detec-
tan formalmente dos relaciones de cointegracion, de acuerdo con los valores del estadis-
tico correspondiente (ADF en este caso), pero al igual que en todos los andlisis anterio-
res, una de ellas claramente no estacionaria (grafico 62). Por lo tanto, se opta por suponer
la existencia de una sola relacion de cointegracion (grafico 61) y confiar en el andlisis
grafico.

A continuacion, y tomando como relacién de cointegracion la primera (gréfico 61), se
estudia si ésta se mantiene al excluir alguna de las variables que la integran. Como mues-
tra Ia tabla 50, el contraste ADF rechaza la presencia de relaciones de cointegracion en las
regresiones que solo incluyen las variables de capital. Sin embargo, cuando cada uno de los
capitales se excluye por separado, los residuos se mantienen 1(0). Lo mismo pasa cuando
ambos capitales son excluidos de la regresion.
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Gréfico 61

RESIDUOS DE LA REGRESION DE LA TASA DE CRECIMIENTO DEL PIB

RESPECTO A LAS TASAS DE CRECIMIENTO DEL EMPLEO, CAPITAL OTRAS
CONSTRUCCIONES HIDRAULICAS Y SU CAPITAL COMPLEMENTARIO
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Gréfico 62

RESIDUOS DE LA REGRESION DE LA TASA DE CRECIMIENTO DEL EMPLEO
RESPECTO A LAS TASAS DE CRECIMIENTO DEL PIB, CAPITAL OTRAS
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La relacion de cointegracion (grafico 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 produccion.

Grafico 63

RELACION DE COINTEGRACION (E1,)
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Posteriormente, se aplica el test de Johansen (Johansen, 1988,1991) cuyos resulta-
dos se muestran en la tabla 51. La primera columna recoge Ia hipétesis nula «numero
maximo de relaciones de cointegracion», 1a sequnda recoge el valor del estadistico
«Traza», la tercera su p-valor, la cuarta el valor del estadistico «Maximo Autovalor» v la
quinta su p-valor.
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Tabla 51

TEST DE JOHANSEN (JOHANSEN, 1988, 1991)

RETARDOS (EN PRIMERAS DIFERENCIAS): 0 A O (DATOS:27)
(VAR 1)
HO: NUMERO DE RELACIONES
DE COINTEGRACION EST. TRAZA P-VALOR EST. MAX. 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 (DATO0S:26)
(VAR 2)
HO: NUMERO DE RELACIONES
DE COINTEGRACION EST. TRAZA P-VALOR EST. MAX. 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)
HO: NUMERO DE RELACIONES
DE COINTEGRACION EST. TRAZA P-VALOR EST. MAX. 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 cointegracion.
“ Indica rechazo de la hipatesis nula al 95% de confianza.
“* p-valores de MacKinnon-Haug-Michelis (1999).

El contraste de Johansen (Johansen, 1988, 1991) se lleva a cabo para tres érdenes
diferentes del proceso VAR(p), p = 1, 2 y 3. Para valores de p= 2, el contraste sugiere una
sola relacion de cointegracion, mientras que para p=1y 3, sugiere dos. Los siguientes gra-
ficos corresponden a las relaciones de cointegracion obtenidas. Todas ellas presentan clara
tendencia, v, la falta de convergencia de su ACF ratifica que no son estacionarias.
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Johansen (Johansen, 1988, 1991)VAR@)e¢(1) =VInY;-0.69013) V/n/?zh— 0.27(009) VINKy;, + 0.003(0.006)

johan (1) k-2 2 o
4 B O
RO I
) 100 SR R O S

5% W0 ISR SUSUDIOIVIOLON NIV W UV SOOIt R 1
054 M
-4
80 85 90 95 00 05 0
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JOhaﬂsen (JOhanseﬂ, 1988, 1991)1//\/2(1) ) = V/n[[_ 4-04(0.62) V/n/@z[_ 0,53(0_43) V/nKZZ[ + 0.14(0103

eq2

johan 2)K-2 2 o
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Johansen (Johansen, 1988, 1991) ) = VINY; + 0.02(006) VInLi=0.25¢020) VINKyy, + 0.300.10)
V/nl(Zz[ - 0.03(0_01)

Johan (v2) K-2. 2 =

____________________________________ |
054 W ..
-4
80 85 90 95 00 05 0
N
W (g ) =-016% (030%) G, =157 % Ty 23 45 607

Johansen (Johansen, 1988, 1991)yars)eqyy = VMY + 0.11(016) VINKsy, + 029009 VINKsy, = 0.04(0.01)

johan 3)K-2 2 o
4 B S
B 5 R EORURN URURURUR SRS SO VL2 R

80 85 90 95 00 05
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JOhaﬂS@ﬂ (JOhaﬂS@ﬂ, 1988, 1991)VAR(3)EC(Z) = V/n[;— 3.84(0_40) V/n/?zZi + 0.38(0_24) V/I'?KZZr +0.1 1(0_02)

acf

Johan (4)K-2.2

) Ve G DR S U U : pacf
059 B .
-4
80 85 90 95 00 05 0
s T T
W (O ) =-033% (049%) G, =262% T 23 45 607

También en este caso, como el contraste de Johansen muestra resultados extrafos, en
el estudio de la cointegracién entre las variables del vector (VInY;, VInL;, VInKy, y VInKz,,)',
se confia en el analisis grafico y el contraste ADF para determinar que entre las variables
del vector se detecta tUnicamente la relacién de cointegracion representada en el grafico 63.

5.3.5. Anexo XIlII. Diagnosis del modelo estimado: capital
otras construcciones hidraulicas (Kz,,)

La tabla 52 recoge los valores de los estadisticos AIC, BIC y LR para distintos 6rdenes
del VAR en el vector de variables I(1). También en este caso coinciden en la seleccion del
orden del VAR, pero al igual que en los estudios anteriores, se confia en el analisis de los
residuos del proceso generador de los datos VEC(2).

Tabla 52

CRITERIOS DE SELECCION DEL ORDEN DEL VAR DEL VECTOR

DE VARIABLES I(1) (OTRAS CONSTRUCCIONES HIDRAULICAS PUBLICAS)

RETARDOS LR AlC 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
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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 dindmicas en los datos.

Tabla 53

CORRELOGRAMA CRUZADO RESIDUAL (VEC OTRAS CONSTRUCCIONES

HIDRAULICAS PUBLICAS)

RETARDOS 111 112 113 114 121 72 123 24 31 32 133 34 1 42 43 44
1 021 029 024 010 007 018 026 -009 020 021 026 -020 005 011 026 -0.19
2 <003 -001 002 -028 -0.08 -0.01 -0.02 -038 -0.13 -0.05 -0.15 -025 -021 -0.17 -0.16 -0.28
3 002 -005 -0.15 -036 -0.13 -022 -033 -0.27 -0.01 -0.01 -009 -021 021 -0.03 0.04 -0.02
4 <018 -010 -034 024 -037 -018 -039 026 -022 -012 -026 0.03 030 034 025 0.09
5 <019 -010 -019 020 -024 -021 -024 006 -030 -026 -037 016 -0.18 -0.16 -0.05 -0.01

La desviacion tipica (o) = 0.2.

El grafico 64 muestra las series de residuos y funciones de autocorrelacion simple y
funciones de autocorrelacién parcial.

Grafico 64

RESIDUOS DEL MODELO VEC (OTRAS CONSTRUCCIONES
HIDRAULICAS PUBLICAS)
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Gréfico 64 (continuacion)

RESIDUOS DEL MODELO VEC (OTRAS CONSTRUCCIONES
HIDRAULICAS PUBLICAS)

W (O ) =034% (031%) G, =156 % T 23 45 6 7
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Grafico 64 (continuacion)

RESIDUOS DEL MODELO VEC (OTRAS CONSTRUCCIONES
HIDRAULICAS PUBLICAS)

W (G5 ) =-0.01% (018 %) G, =092 % T 23 45 607

La tabla 54 recoge el estadistico AIC sobre los residuos, para distintos érdenes del
posible proceso generador VAR, indicando una estructura de ruido blanco para los mismos.

Tabla 54

AIC APLICADO A LOS RESIDUOS

Retardos AIC
0 -29.84
1 -29.64
2 -29.43
3 -31.00

© 5.4. CAPITAL OTRAS CONSTRUCCIONES FERROVIARIAS (Kg3,)
I 5.4.1. Estudio de la cointegraciéon

Aplicando el método Engel y Granger (Engel y Granger, 1987) se detecta la presencia
de una unica relacion de cointegracion en el vector de variables (VInY;, VInL, VInKas,
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VInK,). Dicha relacion de cointegracién 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 cointegracion
claramente no estacionarias. El estudio detallado se muestra en el anexo de la pagina 231.

5.4.2. Estimacién 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 pdgina 239.

Tabla 55

VEC ESTIMADO POR MCG (OTRAS CONSTRUCCIONES FERROVIARIAS)

ECUACIONES
VARIABLES DEPENDIENTES =
V2inY, V2InL; V2Ink;, V2Ink;,
-0.65
iy
(0.16)
V2InY, -4
vl 0.22 0.21
(0.10) (0.08)
VZ/HE23[_1 0.64
(0.12)
VZ/nKBM
VZ/I—IY[f 2
vt -0.25
(0.10)
VZ/”/ZZQ,Z 0.06 1.54
(0.11) (0.42)
VZ/nthiz

Cada columna corresponde a una ecuacion.

Desviaciones tipicas entre paréntesis.
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La matriz de correlaciones instantdneas entre los residuos es:

1 081 079 0.14

1 083 0.21
p = 1 001 [XXVIIT]
.

Al no resultar significativa la correlacion instantanea residual entre los capitales no es
necesario hacer ningun supuesto adicional. Por lo que la estimacion de la matriz de orto-
gonalizacion T1(0) queda:

1 0 -3.60 0
1 532 -0.44

1 0

.

(o) = [XXIX]

El modelo VEC ortogonalizado, resultado de la multiplicacion del modelo de Ia tabla 55
por TI(0) se muestra en la tabla 56.

Tabla 56

MODELO VEC ORTOGONALIZADO (OTRAS CONSTRUCCIONES

FERROVIARIAS)

ECUACIONES
VARIABLES DEPENDIENTES V2inY, V2inL V2Inkys, V2InKzs,
&y -0.65

V2InY; -

V2Int,- 0.12 0.21
V2Inkys, 231 3.42 0.64
V2nksy,

v2InY,-,

V2nl-5 -0.25
V2Inkys,_, -0.22 -0.99 0.06 1.54
V2Inkys,

V2Inkys, 3.60 532

V2Inkss, 0.44

(Cada columna corresponde a una ecuacion.
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En este modelo se aprecia como la produccion se ajusta instantdneamente, al stock
de capital complementario, con el signo esperado, y de forma retardada, a éste y a los dese-
quilibrios entre las tasas de variacion de la produccién y el empleo. Por su parte, el empleo
reacciona instantdneamente y de forma retardada, con los signos esperados, al capital com-
plementario, y de forma instantanea 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 producird ins-
tantdneamente una variacion en la tasa de crecimiento del empleo, lo que provocard un
desequilibrio entre las tasas de crecimiento del empleo y Ia produccion. Posteriormente, el
empleo, la produccion y el capital ferroviario irdn ajustdndose hasta consequir restablecer el
equilibrio perdido.

La representacion VAR, en primeras diferencias, del modelo anterior, viene recogida
en la tabla 57.

Tabla 57
MODELO VEC ORTOGONALIZADO (OTRAS CONSTRUCCIONES
FERROVIARIAS)
ECUACIONES
VARIABLES DEPENDIENTES viny, vinL, VInk;;, VKo,
U 0.01
i 0.35
VinL, -+ 0.31 1.12 0.21
Vinks, -5.91 -8.74 1.64
Vinks, | -0.44 1.00
vinY:-,
vinl,-; -0.37 -0.21
VK, 2.10 2.43 -0.58 1.54
Vinks,_,
vinY,-;
vinl;-; 0.25
Vinks, 0.22 0.99 -0.06 -1.54
Vinkys,
Vinky, 3.60 532
Vinky, 0.44

(Cada columna corresponde a una ecuacion.
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A partir de esta Ultima representacion, se estiman los pardmetros siguientes del
modelo [V] del MRC:

1-0.358 -0.31B

B) =
m(8) 0 1-1.22B8+0.378-0.258°

5.918-2.108° - 0.228° - 3.60 0 ]

Bv,(B) =
o(Bv:(B) [8.748 -2438-0.998-532°  0.44B-0.44

0

0
P =10 o184 0018 o]

1-1.64B+0.588° + 0.068° 0

Prrrc(B) = 15482+ 1,548 v

vin Y= 0.01
Vm[f

Vln/?23[
VlﬂKB[

PKT = /,' Zt = ; =

5.4.3. Funciones de respuesta a una perturbacion permanente
en el stock de capital otras construcciones ferroviarias (Kzs,)

La estimacion de las respuestas se obtiene a partir de la expresion [VIII] del MRC. La
tabla 58 muestra las funciones de respuesta de InY,, InL, InKy5, y InKy3,, ante un shock per-
manente unitario en InK;,. La tabla 59 muestra las bandas de confianza al 95%, calculadas
mediante el método Bootstrap (100 iteraciones).

Tabla 58

FUNCIONES DE RESPUESTA A UNA PERTURBACION PERMANENTE

EN EL STOCK DE CAPITAL OTRAS CONSTRUCCIONES FERROVIARIAS

PERIODO InY InL LnK; - 3 LnK; -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 1.1
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
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Tabla 58 (continuacion)

FUNCIONES DE RESPUESTA A UNA PERTURBACION PERMANENTE

EN EL STOCK DE CAPITAL OTRAS CONSTRUCCIONES FERROVIARIAS

PERIODO Iny InL LNk -3 LNk, -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 59

BANDAS DE CONFIANZA DE LAS FUNCIONES DE RESPUESTA

A UNA PERTURBACION PERMANENTE EN EL STOCK DE CAPITAL
OTRAS CONSTRUCCIONES FERROVIARIAS

BANDAS AL 95% DE CONFIANZA (BOOTSTRAP)

PER[ODO 01 (Y) Gz(Y) 01(|_) O'z(l.) 01(K2 - 3) 0‘2(K2 - 3) 01(K2 - 3) GZ(KZ - 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
1 -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
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A largo plazo, la inercia y los efectos de retroalimentacién, hacen que el shock inicial
permanente, de un punto porcentual en el stock de construcciones ferroviarias, se convier-
ta, al cabo de 5 afos en 1.08 puntos porcentuales (pp). Este cambio permanente de nivel,
provoca cambios permanentes en los niveles de produccion 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 instantdneamente, y a
continuacion la produccién vy el capital ferroviario. Al cabo de tres afos, tanto a produccion
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 répidamente.

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

Grafico 65

FUNCION DE RESPUESTA DEL PIB ANTE UNA PERTURBACION
UNITARIA PERMANENTE EN EL STOCK DE CAPITAL OTRAS

CONSTRUCCIONES FERROVIARIAS
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Grafico 66

FUNCION DE RESPUESTA DEL EMPLEO ANTE UNA PERTURBACION

UNITARIA PERMANENTE EN EL STOCK DE CAPITAL OTRAS
CONSTRUCCIONES FERROVIARIAS
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Gréfico 67

FUNCION DE RESPUESTA DEL CAPITAL OTRAS CONSTRUCCIONES

FERROVIARIAS ANTE UNA PERTURBACION UNITARIA
PERMANENTE EN DICHO CAPITAL

1.40

1.20

1.00

0.80

0.60

0.40

0.20 H

0.00

12 13 14 15 16 17 18 19 20




CAPITAL OTRAS CONSTRUCCIONES (Ky) m.

I 5.4.4. Anexo XIV. Estudio de la cointegracion: capital
otras construcciones ferroviarias (Kz3,)

Mediante el método de Engel y Granger (Engel y Granger, 1987)para el estudio de las
relaciones de cointegracion entre 1as variables VInY,, VInL, VInKy;, y VInKys, se detectan
formalmente dos relaciones de cointegracién, de acuerdo con los valores del estadistico
correspondiente (ADF en este caso), pero al igual que en todos los andlisis anteriores, una
de ellas claramente no estacionaria (grafico 69). Por lo tanto, se opta por suponer la exis-
tencia de una sola relacién de cointegracion (grafico 68) y confiar en el andlisis grafico.

Gréfico 68

RESIDUOS DE LA REGRESION DE LA TASA DE CRECIMIENTO DEL PIB

RESPECTO A LAS TASAS DE CRECIMIENTO DEL EMPLEO, CAPITAL OTRAS
CONSTRUCCIONES FERROVIARIAS Y SU CAPITAL COMPLEMENTARIO
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Grafico 69

RESIDUOS DE LA REGRESION 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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A continuacion, se estudia si la relacién de cointegracion, que se muestra en el grafi-
o 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 cointegracion en las regre-
siones que sélo incluyen las variables de capital. Sin embargo, cuando cada uno de los
capitales se excluye por separado, los residuos se mantienen 1(0). Lo mismo pasa cuando
ambos capitales son excluidos de Ia regresion.
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Al excluir las variables de capital, Ia relacion de cointegracion (grafico 70) presente en
los datos, parece ser la misma que la encontrada en el estudio de anteriores capitales.

Gréfico 70

RELACION DE COINTEGRACION (E1p)

acf
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E‘]t = V/DY; - 0.47(0_05) V/fl[t -0.02 (0.001) [XXX|]

Posteriormente, se aplica el test de Johansen (Johansen, 1988, 1991) cuyos resultados
se muestran en Ia tabla 61. La primera columna recoge la hipotesis nula «nimero maximo
de relaciones de cointegracién», la sequnda recoge el valor del estadistico «Traza», la ter-
cera su p-valor, Ia cuarta el valor del estadistico «Maximo Autovalor» y la quinta su p-valor.
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Tabla 61

TEST DE JOHANSEN (JOHANSEN, 1988, 1991)

RETARDOS (EN PRIMERAS DIFERENCIAS): 0 A O (DATO0S:27)
(VAR 1)
HO: NUMERO DE RELACIONES
DE COINTEGRACION EST. TRAZA P-VALOR EST. MAX. 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)
HO: NUMERO DE RELACIONES
DE COINTEGRACION EST. TRAZA P-VALOR EST. MAX. 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 3 413 0.39 413 0.39
RETARDOS (EN PRIMERAS DIFERENCIAS): 1 A 2 (DATOS:25)
(VAR 3)
HO: NUMERO DE RELACIONES
DE COINTEGRACION EST. TRAZA P-VALOR EST. MAX. 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 cointegracion.
* Indica rechazo de la hipdtesis nula al 95% de confianza.
“* p-valores de MacKinnon-Haug-Michelis (1999).

El contraste de Johansen (Johansen, 1988, 1991) se lleva a cabo para tres érdenes
diferentes del proceso VAR(p), p = 1, 2 y 3. Para valores de p = 2, el contraste sugiere una
sola relacion de cointegracién, mientras que para p = 1y 3, sugiere tres. Los siguientes gra-
ficos corresponden a las relaciones de cointegracion obtenidas. Todas ellas presentan clara
tendencia.
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También en este caso, el contraste de Johansen (Johansen, 1988, 1991) muestra resul-
tados extranos, en el estudio de Ia cointegracion entre las variables del vector (VInY,, VInL,
VInKs5, y VInKy3)', por lo que se confia en el andlisis grafico y el contraste ADF para deter-
minar que entre las variables del vector se detecta Unicamente |a relacion de cointegracion

representada en el grafico 70.

5.4.5. Anexo XV. Diagnosis del modelo estimado: capital otras

construcciones ferroviarias (Kz3,)

La tabla 62 recoge los valores de los estadisticos AIC, BIC y LR para distintos 6rdenes
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 seleccion del VAR indican la estimacién de un VEC(0).
El andlisis de sus residuos mostrard si el modelo es adecuado.
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Tabla 62

CRITERIOS DE SELECCION DEL ORDEN DEL VAR DEL VECTOR

DE VARIABLES I(1) (OTRAS CONSTRUCCIONES FERROVIARIAS)

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

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 dindmicas en los datos.

Tabla 63

CORRELOGRAMA CRUZADO RESIDUAL (VEC OTRAS CONSTRUCCIONES

FERROVIARIAS)

RETARDOS 11 112 13 114 121 22 123 124 131 32 133 134 41 142 43 144
1 022 029 027 015 007 018 028 000 021 021 027 000 -003 012 004 -001
2 -0.03 -001 003 -015 -0.09 -0.02 -003 -021 -0.16 -0.08 -0.18 -0.11 -0.15 -0.05 -0.03 -0.11

3 002 -005 -017 -015 -014 -022 -035 -0.06 -0.02 -0.01 -010 -002 021 012 011 002

4

5

-018 -009 -032 045 -037 -017 037 0.41 -020 -0.09 -024 035 014 030 033 030

-0.19 -0.09 -017 010 -024 -021 -024 001 -032 -028 -037 022 -027 -003 -0.01 -0.20
La desviacion tipica (o) = 0.2.

El grafico 71 muestra los residuos, funciones de autocorrelacion simple y funciones de
autocorrelacion parcial de cada serie de residuos.
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Gréfico 71
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Gréfico 71 (continuacion)

RESIDUOS DEL MODELO VEC (OTRAS CONSTRUCCIONES
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La tabla 64 recoge el estadistico AIC sobre los residuos, para distintos 6rdenes del posi-
ble proceso generador VAR, indicando una estructura de ruido blanco para los mismos.

Tabla 64

AIC APLICADO A LOS RESIDUOS

Retardos AlC
0 -30.21
1 -29.45
2 -28.92
3 -29.15

5.5. CAPITAL OTRAS CONSTRUCCIONES AEROPORTUARIAS (Kz,,)
5.5.1. Estudio de la cointegracién

El método Engel vy Granger (Engel vy Granger, 1987)detecta la presencia de dos rela-
ciones de cointegracién en el vector de variables (VInY,, VInL;, VInK,, VInK;,,)". Una de las
cuales resulta ser la misma que la encontrada en los dos estudios anteriores (grafico 72),
que relaciona las tasas de crecimiento del PIB y del empleo. Sin embarqo, Ia sequnda rela-
cion de cointegracion, grafico 73, sugiere que se trata de una relacién de cointegracion entre
la tasa de crecimiento del empleo, la tasa de crecimiento del PIB vy la tasa de crecimiento
del capital aeroportuario.

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

La primera relacion de cointegracién (grafico 72), como se ha sefialado en Ia pagina
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, 1a sequnda relacién de cointegracion, grafico 73, podria 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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Gréfico 72
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Gréfico 73
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5.5.2. Estimacién 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 pagina 260, al final de este capitulo.

Tabla 65

VEC ESTIMADO POR MCG (OTRAS CONSTRUCCIONES AEROPORTUARIAS)

ECUACIONES
VARIABLES DEPENDIENTES _
VZ/an VZ/nL, VZ/nK24[ Vzan24r
-0.65 2.30
S
(0.17) (0.84)
1.82
&,
(0.59)
Vzlan—‘l
V2Inl,- 0.21
(0.10)
Vz/ﬂ/?z4{,1 0.66 -3.63
(0.12) (1.74)
Vzan24f_1
Vz/anfz
vl -0.23
(0.10)
VZIHI?ZAH 0.05
(0.11)
VZ/HKMFZ
(ada columna corresponde a una ecuacion. Las desviaciones tipicas se muestran entre paréntesis.
La matriz de correlaciones instantdneas entre los residuos es:
1 081 0.80 0.12
1 0.84 0.28
= XXXIV
P 1024 xxxv]

1
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Al no resultar significativa la correlacion instantanea residual entre los capitales no es
necesario hacer ningun supuesto adicional. Por lo que la estimacion de la matriz de orto-
gonalizacion T1(0) queda:

1 0 -3.64 0
1 =528 -0.06

1 0

.

11(0) = [XXXV]

El modelo VEC ortogonalizado, resultado de la multiplicacion del modelo de la tabla 65
por T1(0) se muestra en la tabla 66.

Tabla 66
MODELO VEC ORTOGONALIZADO (OTRAS CONSTRUCCIONES
AEROPORTUARIAS)
ECUACIONES
VARIABLES DEPENDIENTES V2inY, V2inL; V2ink,, V2,
&, -0.65 -0.13 230
o -0.10 1.82
V2InY; -
v2Inl,- 0.21
V2Inkz, 2.41 3.29 0.66 3.63
VzanzMi1
v2InY:-,
V2L, -0.23
V2nka,, -0.19 -0.27 0.05
vk, _,
V2Inky,, 3.64 528
V2Inky,, 0.06

Cada columna corresponde a una ecuacion.

En este modelo se aprecia como la produccién se ajusta instantdneamente, al stock
de capital complementario, con el signo esperado, y de forma retardada, a éste y a los dese-
quilibrios entre las tasas de variacion de la produccién y el empleo. Por su parte, el empleo
reacciona instantdneamente y de forma retardada, con los signos esperados, al capital com-
plementario y a los desequilibrios entre Ias tasas de variacion del empleo, del PIB y del capi-
tal aeroportuario, y de forma instantdnea al capital aeroportuario. El stock de capital aero-
portuario responde de forma retardada y negativa al capital complementario y de manera
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positiva a los desequilibrios entre 1as tasas de variacion 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 producird
instantdneamente una variacion en |a tasa de crecimiento del empleo, lo que provocard un
desequilibrio entre las tasas de crecimiento del empleo y la produccion y el capital aero-
portuario. Posteriormente, el empleo, la produccion y el capital aeroportuario irdn ajustan-
dose hasta consequir restablecer el equilibrio perdido.

La representacion VAR, en primeras diferencias, del modelo anterior, viene recogida
en la tabla 67.

Tabla 67

MODELO VEC ORTOGONALIZADO (OTRAS CONSTRUCCIONES

AEROPORTUARIAS)

ECUACIONES
VARIABLES DEPENDIENTES vinY; vinL, Vinky,, Vinky,,
v 0.01 -0.002 0.03

vinYi- 035 0.01 023
A/ 031 1.17 0.74
VinK, -6.05 -8.57 1.66 3.63
Vinky,_, -0.03 051
vinY:-,

vinl;-; -0.44
Vinky,, 2.22 3.02 -0.61 3.63
V/nl(zMi2

vinY:-s

Vinl-s 0.23
VinkKy, 0.19 0.27 -0.05

Vinky,,_,

Vinkz,, 3.64 528

Vinks,, 0.06

(ada columna corresponde a una ecuacion.

A partir de esta Ultima representacion, se estiman los pardmetros siguientes del
modelo [V] del MRC:
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©)- 1-0358 -0.318
o 0.018 121178+ 0.4482 - 0.238°
B®) 6.058-2.2262 - 0.198° - 3.64 0
- =
AS/Vz 8.578-3.0282-0278°-528  0.038-0.06
0
Pte(B)vi(B) = XXXV
K,JTK( )VK() 0238 0748 [ ]
po(B) = 1-1.668+0.618 + 0.058 0
KTk 3.638- 3.638 1-0518
vinY,- 0.01 VInk,,
P =1z = ; Ke= -
vinL, + 0.02 VInky,, - 0.03

5.5.3. Funciones de respuesta a una perturbacién permanente en el
stock de capital otras construcciones aeroportuarias (Kz,,)

La estimacion de las respuestas se obtiene a partir de la expresion [VIII] del MRC. La
tabla 68 muestra las funciones de respuesta de InY;, InL;, InK,,, y InKy,, ante un shock per-
manente unitario en InK,,,. La tabla 69 muestra las bandas de confianza al 95%, calculadas
mediante el método Bootstrap (100 iteraciones).

Tabla 68

FUNCIONES DE RESPUESTA A UNA PERTURBACION PERMANENTE

EN EL STOCK DE CAPITAL OTRAS CONSTRUCCIONES

AEROPORTUARIAS
PERIODO InY InL LnK; -4 LKz -4
1 0.00 0.06 0.00 1.00
2 0.02 0.07 0.00 0.55
3 0.03 0.06 0.00 033
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

Y
—

0.03 0.06 0.00 0.07
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Tabla 68 (continuacién)

FUNCIONES DE RESPUESTA A UNA PERTURBACION PERMANENTE

EN EL STOCK DE CAPITAL OTRAS CONSTRUCCIONES

AEROPORTUARIAS
PERIODO Iny InL LnK; - 4 LnK; - 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 69

BANDAS DE CONFIANZA DE LAS FUNCIONES DE RESPUESTA A UNA

PERTURBACION PERMANENTE EN EL STOCK DE CAPITAL OTRAS
CONSTRUCCIONES AEROPORTUARIAS

BANDAS AL 95% DE CONFIANZA (BOOTSTRAP)

PERIODO ai(Y) o(Y) oi(L) (L) 01(K5-4) (K> - 4) o1(Ka-s)  02(Ka-s)
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
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A largo plazo, la saturacion hace que el shock inicial permanente, de un punto por-
centual en el stock de capital aeroportuario, se convierta, al cabo de 9 afios en 0.07pp. Este
cambio permanente de nivel, provoca cambios permanentes en los niveles de produccion
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 instantdneamente, vy a
continuacion la produccion vy el capital aeroportuario. Al cabo de tres afos, tanto la produc-
cion 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 rdpidamente. Sin embargo, el capital aero-
portuario tarda nueve periodos en ajustarse.

El grdfico 74, grafico 75 y gréfico 76 muestran la forma de estas respuestas junto con
sus bandas de confianza.

Gréfico 74

FUNCION DE RESPUESTA DEL PIB ANTE UNA PERTURBACION

UNITARIA PERMANENTE EN EL STOCK DE CAPITAL OTRAS
CONSTRUCCIONES AEROPORTUARIAS
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Gréfico 75

FUNCION DE RESPUESTA DEL EMPLEO ANTE UNA PERTURBACION
UNITARIA PERMANENTE EN EL STOCK DE CAPITAL OTRAS

CONSTRUCCIONES AEROPORTUARIAS
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Gréfico 76

FUNCION DE RESPUESTA DEL CAPITAL OTRAS CONSTRUCCIONES
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I 5.5.4. Anexo XVI. Estudio de la cointegracion: capital otras
construcciones aeroportuarias (Kz,,)

Utilizando el método de Engel y Granger (Engel y Granger, 1987) para el estudio de
las relaciones de cointegracion entre las variables VInY,, VInL, VInKy,, y VInKy,, se detec-
tan formalmente dos relaciones de cointegracion (grafico 77) y (gréfico 78), de acuerdo con
los valores del estadistico ADF.

Gréfico 77

RESIDUOS DE LA REGRESION 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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Gréfico 78

RESIDUOS DE LA REGRESION 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 continuacion, 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 cointegracion en las regresiones que solo incluyen las variables de capital. Sin embargo,
en ambos casos, cuando cada uno de los capitales se excluye por separado, los residuos se
mantienen 1(0). Lo mismo pasa cuando ambos capitales son excluidos de la regresion. No
obstante, en la sequnda relacion de cointegracion (gréafico 78), los residuos estan muy cer-
canos a no ser 1(0) al 90% de confianza, ya que el valor del ADF es muy cercano al valor
critico al 10% de significacion.
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Graficamente, se comprueba que al excluir de la sequnda relacién de cointegracion
(grafico 78) el capital aeroportuario, éstano se mantiene como tal. En el grafico 79, se puede
apreciar la tendencia que presenta.

Gréfico 79

RESIDUOS DE LA REGRESION DE LA TASA DE CRECIMIENTO
DEL EMPLEO RESPECTO A LAS TASAS DE CRECIMIENTO DEL PIB

Y EL CAPITAL COMPLEMENTARIO AL CAPITAL OTRAS
CONSTRUCCIONES AEROPORTUARIAS

EGLK-2-2 (-A)

80 85 90 95 00 05

W (G ) =-0.00 % (0.25%) o, =133% Ty 23 45 607

Por tanto, ademds de la relacién de cointegracion presente en otros analisis que cons-
ta tan solo de las variables PIB y empleo en tasas de crecimiento (grafico 80), parece encon-
trarse una sequnda relacién de cointegracion, grafico 81, en la que ademas de éstas, estd
presente la tasa de crecimiento del capital aeroportuario.
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Grafico 80
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Gréfico 81

RELACION DE COINTEGRACION (&5,)
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La primera relacion de cointegracion (grafico 80) muestra que las tasas de crecimien-
to del empleo y de la produccion evolucionan en paralelo. La sequnda (grafico 81), refleja
que el empleo evoluciona en paralelo, ademds, a la tasa de crecimiento del capital aero-

portuario.

Posteriormente, se aplica el test de Johansen (Johansen, 1988, 1991). Sus resultados
se muestran en |a tabla 71. La primera columna recoge la hipotesis nula «nimero maximo
de relaciones de cointegracién», la sequnda recoge el valor del estadistico «Traza», la ter-
cera su p-valor, Ia cuarta el valor del estadistico «Mdximo Autovalor» y la quinta su p-valor.

Tabla 71

TEST DE JOHANSEN (JOHANSEN, 1988, 1991)

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

HO: NUMERO DE RELACIONES

DE COINTEGRACION EST. TRAZA P-VALOR
Ninguna® 115.64 0.00
Como mucho 1* 43.09 0.01
Como mucho 2 17.85 0.10
Como mucho 3 2.49 0.68

RETARDOS (EN PRIMERAS DIFERENCIAS): 1 A 1
(VAR 2)
HO: NUMERO DE RELACIONES

DE COINTEGRACION EST. TRAZA P-VALOR
Ninguna * 61.06 0.01
Como mucho 1 28.75 0.21
Como mucho 2 1137 0.51
Como mucho 3 2.02 0.77

RETARDOS (EN PRIMERAS DIFERENCIAS): 1 A 2
(VAR 3)
HO: NUMERO DE RELACIONES

DE COINTEGRACION EST. TRAZA P-VALOR
Ninguna * 77.22 0.00
Como mucho 1* 41.84 0.01
Como mucho 2 19.24 0.07
Como mucho 3 3.98 0.41

(DAT0S:27)
EST. MAX. AUTOVALOR P-VALOR (**)
72.55 0.00
25.24 0.02
15.36 0.06
2.49 0.68
(DATOS:26)
EST. MAX. AUTOVALOR P-VALOR (**)
32.31 0.02
17.38 021
9.34 0.40
2.02 077
(DATOS:25)
EST. MAX. AUTOVALOR P-VALOR (**)
35.38 0.01
22.59 0.05
15.26 0.06
3.98 0.41

Test realizado con término constante en las relaciones de cointegracion.
“Indica rechazo de la hipotesis nula al 95% de confianza.
“* p-valores de MacKinnon-Haug-Michelis (1999).
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El contraste de Johansen (Johansen, 1988, 1991) se lleva a cabo para tres ordenes
diferentes del proceso VAR(p), p = 1, 2 vy 3. Para valores de p = 2, el contraste sugiere una
sola relacion de cointegracion, mientras que para p = 1y 3, sugiere dos. Los siguientes gra-
ficos corresponden a las relaciones de cointegracién obtenidas. Todas ellas presentan clara

tendencia, v, la falta de convergencia de su ACF ratifica que no son estacionarias.
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Johansen (Johansen, 1988, 1991)VA,@(3)8((2) = V/n[; + O.64(o_50> V/HEZAI_ 0-61(0_06) V//?KZA[— 0.005(0_02)

Johan (4) K-2_4
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También en este caso, el contraste de Johansen (Johansen, 1988, 1991) muestra resul-
tados extranos, en el estudio de la cointegracion entre las variables del vector (VInY,, VInL,,
VInK,,, v VInKy,,)". Por tanto, se confia en el andlisis grafico y contraste ADF para determi-
nar que ademas dela relacion de cointegracion presente en otros analisis, grafico 80, pare-
ce encontrarse una segunda relacion de cointegracion, grafico 81.

La ecuacién [XV] consta solo de dos variables, las tasas de crecimiento del PIB y del
empleo. Ambas parecen evolucionar en paralelo, manteniendo una relacion de equilibrio a
largo plazo. La ecuacion [XXXVIN], consta de una variable adicional, 1a tasa de crecimiento
de las infraestructuras aeroportuarias que parece evolucionar en paralelo a la tasa de creci-
miento del empleo. Los términos (£;,) v (£;,) miden los desequilibrios que existen entre las
variables en cada periodo .

5.5.5. Anexo XVII. Diagnosis del modelo estimado

La tabla 72 recoge los valores de los estadisticos AIC, BIC y LR para distintos 6rdenes
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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Tabla 72

CRITERIOS DE SELECCION DEL ORDEN DEL VAR DEL VECTOR

DE VARIABLES I(1) (OTRAS CONSTRUCCIONES AEROPORTUARIAS)

RETARDOS LR AlC 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

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 dindmicas en los datos.

Tabla 73

CORRELOGRAMA CRUZADO RESIDUAL (VEC OTRAS CONSTRUCCIONES

AEROPORTUARIAS)

RETARDOS 11 112 13 14 121 72 23 24 31 32 133 34 1 42 43 44
1 022 029 028 -011 007 018 029 003 021 022 028 -001 -009 001 007 007
2 -0.03 -0.01 003 -029 -011 -004 -005 -0.15 -0.17 -0.08 -0.18 -0.21 -021 -027 -0.19 -0.13
3 002 -004 -018 -0.08 -0.15 -023 -037 -0.11 -0.02 -0.01 -0.10 -0.01 -0.03 -0.09 -0.16 -033
4 <018 -008 -030 009 -036 -016 -035 011 -021 -0.08 -025 023 006 012 008 -0.02
5 <019 -009 -018 027 -024 -020 -024 024 -034 -028 -037 006 -0.11 -0.08 005 0.05
La desviacion tipica (o) = 0.2.

Las series de residuos y sus funciones de autocorrelacion simple y funciones de auto-
correlacion parcial se muestran en el grafico 82.
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Gréafico 82

RESIDUOS DEL MODELO VEC (OTRAS CONSTRUCCIONES
AEROPORTUARIAS)
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Gréfico 82 (continuacion)

RESIDUOS DEL MODELO VEC (OTRAS CONSTRUCCIONES
AEROPORTUARIAS)
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La tabla 74 recoge el estadistico AIC sobre los residuos, para distintos ¢rdenes del posi-
ble proceso generador VAR, indicando una estructura de ruido blanco para los mismos.

Tabla 74

AIC APLICADO A LOS RESIDUOS

Retardos AIC
0 -27.83
1 -27.13
2 -26.77
3 -27.29

5.6. CAPITAL OTRAS CONSTRUCCIONES PORTUARIAS (K3s,)
5.6.1. Estudio de la cointegracion

El método Engel y Granger (Engel y Granger, 1987)detecta la presencia de una Unica
relacion de cointegracion en el vector de variables (VInY,, VInL;, VInKys, y VInKys,)". Dicha
relacion de cointegracion es la misma que la encontrada en los dos estudios anteriores, es
decir, relaciona las tasas de crecimiento del PIB y del empleo. EI método de Johansen
(Johansen, 1988, 1991) detecta relaciones de cointegracion claramente no estacionarias. El
estudio detallado se muestra en el anexo de la pagina 271.

5.6.2. Estimacion 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 lIa pagina 277, al final de este capitulo.

Tabla 75

VEC ESTIMADO POR MCG (OTRAS CONSTRUCCIONES PORTUARIAS)

ECUACIONES
VARIABLES DEPENDIENTES =
V2Iny; V2InL; V2InKzs, V2InKzs,
-0.66
&,

(0.17)

V2InY, -4

- 0.24 -0.26

(0.10) (0.07)
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Tabla 75 (continuacion)

VEC ESTIMADO POR MCG (OTRAS CONSTRUCCIONES PORTUARIAS)

ECUACIONES
VARIABLES DEPENDIENTES _
VZ/nY[ VZ/nLr VZ/nKZ5[ Vz/nK25r
Vz/ﬂkng 0.70 1.27
(0.08) (0.38)
Vz/nKzSM -0.41
(0.16)
vy, , -0.14
(0.08)
vl -0.27
(0.10)
VZ/HIZZSFZ
Vz/nK25[,z
(ada columna corresponde a una ecuacion. Desviaciones tipicas entre paréntesis.
La matriz de correlaciones instantaneas entre los residuos es:
1 080 0.80 0.17
1 0.84 0.03
= XXXIX
P 1015 [XRKIX]
1

Al no resultar significativa la correlacion instantdnea residual entre los capitales no es
necesario hacer ningun supuesto adicional. Por lo que la estimacion de la matriz de orto-
gonalizacién T1(0) queda:

1 0 -3.79
11(0) = [XL]

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

En este modelo se aprecia como la produccion se ajusta instantdneamente, al stock
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Tabla 76
MODELO VEC ORTOGONALIZADO (OTRAS CONSTRUCCIONES
PORTUARIAS)
ECUACIONES
VARIABLES DEPENDIENTES V2inY, V2int; V2Inkys, V2InKzs,
&, -0.65
V2InY, -
V2InL,- 0.24 -0.26
V2Inkss, 2.66 3.89 0.70 127
V2Inkss, -0.41
vZnY,-, -0.14
V2int-, -0.27
V2nkss,
V2inkss,
V2Inkos, 3.79 5.54
V2Inkss,

(Cada columna representa una ecuacion.

de capital complementario, con el signo esperado, y de forma retardada, a éste y a los dese-
quilibrios entre las tasas de variacion de la produccién y el empleo. Por su parte, el empleo
reacciona instantdneamente 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-
duccion y al empleo, y de manera retardada, pero positiva, al capital complementario. Este,
sin embargo, no responde a ninguna de Ias variables consideradas.

Por tanto, un shock en el stock de capital de construcciones portuarias no producird
efectos instantdneos, ni diferidos en ninguna de Ias variables consideradas.

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

A partir de esta Ultima representacion, se estiman los pardmetros siguientes del
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Tabla 77

MODELO VAR ORTOGONALIZADO (OTRAS CONSTRUCCIONES

PORTUARIAS)

ECUACIONES
VARIABLES DEPENDIENTES vinY, vinl Vinkos, Vinkss,
U 0.01
vinY:-, 0.35
Vinl;- 0.31 1.24 -0.26
VinKys, -6.45 -9.43 1.70 127
Vinkss, | 0.59
viny,, -0.14
vinli, -0.57 0.26
Vinks, 2.66 3.88 -0.70 127
Vinkss, 0.47
vinY,-; 0.14
Vinl-3 0.27
vinkss,
Vinkys,
Vinkys, 379 554
V/nKzSt
(Cada columna corresponde a una ecuacion.
modelo [V] del MRC:
1-0.358 -0.31B
O 1248+ 05180278
6.45B-2.666% - 3.79 0
BB =5 1353 88m-554 0 [x]
0 0
P = g s 0148 0268+ 0268
1-1.708+0.708° 0
Pew® =\ 7841278 1-0598- 0418
(XL
b= b2 VinY-0.011 VInks,
vinl; Vinks,




il ESTUDIOS DE LA FUNDACION. SERIE TESIS

5.6.3. Funciones de respuesta a una perturbacion permanente
en el stock de capital otras construcciones portuarias (Kzs,)

La estimacion de las respuestas se obtiene a partir de Ia expresion [VIII] del MRC. La
tabla 78 muestra las funciones de respuesta de InY,, InL;, InKys, v InKys, ante un shock per-
manente unitario en InKys,. La tabla 79 muestra las bandas de confianza al 95%, calculadas
mediante el método Bootstrap (100 iteraciones).

Tabla 78

FUNCIONES DE RESPUESTA A UNA PERTURBACION PERMANENTE

EN EL STOCK DE CAPITAL OTRAS CONSTRUCCIONES PORTUARIAS

PERIODO Iny InL LnKy -5 LnKz -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
m 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
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Tabla 79

BANDAS DE CONFIANZA DE LAS FUNCIONES DE RESPUESTA

A UNA PERTURBACION PERMANENTE EN EL STOCK DE CAPITAL
OTRAS CONSTRUCCIONES PORTUARIAS

BANDAS AL 95% DE CONFIANZA (BOOTSTRAP)

PERIODO ai(Y) ax(Y) ai(l) (L) 0i(la-5)  0(Koos)  oilKaos)  0a(Kaos)
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

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

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

FUNCION DE RESPUESTA DEL PIB ANTE UNA PERTURBACION
UNITARIA PERMANENTE EN EL STOCK DE CAPITAL OTRAS

DE LA FUNDACION, SERIE TESIS
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Grafico 84

FUNCION DE RESPUESTA DEL EMPLEO ANTE UNA PERTURBACION
UNITARIA PERMANENTE EN EL STOCK DE CAPITAL OTRAS

CONSTRUCCIONES PORTUARIAS
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Gréfico 85

FUNCION DE RESPUESTA DEL CAPITAL OTRAS CONSTRUCCIONES
PORTUARIAS ANTE UNA PERTURBACION UNITARIA PERMANENTE
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I 5.6.4. Anexo XVIII. Estudio de la cointegracion: capital otras
construcciones portuarias (Kzs,)

Utilizando el método de Engel y Granger (Engel y Granger, 1987) para el estudio de
las relaciones de cointegracién entre las variables VInY,, VinL;, VInKys, y VInKys, se detec-
ta, formalmente, Unicamente una relacion de cointegracion (grafico 86), de acuerdo con los
valores del estadistico ADF.
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Gréfico 86

RESIDUOS DE LA REGRESION 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 continuacion, 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 cointegracion en las regresiones que sélo 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 1(0). Lo mismo pasa cuando ambos capitales son excluidos de Ia regre-
sion.
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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 hipétesis nula «nimero
maximo de relaciones de cointegracion», la sequnda recoge el valor del estadistico «Traza»,
la tercera su p-valor, la cuarta el valor del estadistico «Maximo Autovalor» vy la quinta su p-
valor.

Tabla 81

TEST DE JOHANSEN (JOHANSEN, 1988, 1991)

RETARDOS (EN PRIMERAS DIFERENCIAS): 0 A 0O (DATO0S:27)
(VAR 1)
HO: NUMERO DE RELACIONES
DE COINTEGRACION EST. TRAZA P-VALOR EST. MAX. 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 3 416 0.39 416 0.39
RETARDOS (EN PRIMERAS DIFERENCIAS): 1 A 1 (DATO0S:26)
(VAR 2)
HO: NUMERO DE RELACIONES
DE COINTEGRACION EST. TRAZA P-VALOR EST. MAX. 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 (DATO0S:25)
(VAR 3)
HO: NUMERO DE RELACIONES
DE COINTEGRACION EST. TRAZA P-VALOR EST. MAX. 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 cointegracion.
“Indica rechazo de la hipdtesis nula al 95% de confianza.
“*p-valores de MacKinnon-Haug-Michelis (1999).

El contraste de Johansen (Johansen, 1988, 1991) se lleva a cabo para tres 6rdenes
diferentes del proceso VAR(p), p = 1, 2y 3. Para el valor de p= 2, el contraste sugiere que
no hay relaciones de cointegracion, cuando se mantienen las mismas variables de PIB vy
empleo en tasas de crecimiento de Ias que consta Ia relacion de cointegracién encontrada
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en el andlisis de otros capitales. Para los valores de p = 1y 3, el contraste sugiere una y dos
relaciones de cointegracion, respectivamente. Los siquientes graficos corresponden a 1as
relaciones de cointegracion obtenidas. En ellos se aprecia que todas ellas presentan clara
tendencia.

Johansen (Johansen, 1988, 1991)yar) = VInY: = 0.100.03) VInLi= 0.17(016) VInKas, + 0.004(0.10)
V/HKZSf - 0‘02(0_005)

johan (1) K-2-5 o
4 B A U
o5 {TTTTTTTTTTTTT T
2 W S (SRR (SR RIS

0.5
/N I e I B
80 85 90 95 00 05
o5 T
W (G ) =-0.12% (025%) G, =131% T 23 45 67

JOhaﬂsen (JOhaﬂseﬂ, 1988, 1991)“/?(3)6((1) = V/n)/( + 2487(254) V/n/?ZSI + 4.71(1_51) V/ﬂKzS[_ 0-30(0.08)

Johan (2) K-2-5 1

80 85 90 95 00 05

W (G ) =-2.05% (095 %) G, =502 % T 23 45 6 7
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Johansen (johansen, 1988, 1991)uars)oqy) = VILe + 6.01(s11) VInkos, + 15.00(457) Vinkos, = 0.78026)

acf

Johan (3) K-2-5 -

2 S e 1
os4 N
-4
80 85 90 95 00 05 0
s T
W(&v—v)=»64470/o(2.690/n) (}W=14.26% T4 203 45 6 7

También en este caso, el contraste de Johansen (Johansen, 1988, 1991) muestra resul-
tados extranos, en el estudio de la cointegracion entre las variables del vector (VInY,, VInL,
VInK,s, VInK;s,)', por lo tanto, se conffa en el andlisis grafico y el contraste ADF para deter-
minar que entre las variables del vector se detecta Unicamente la relacion de cointegracion
representada en el gréfico 87.

Grafico 87

RELACION DE COINTEGRACION (&r,)

acf
ecl 1
os4{4
4
05 fTT T
2 _____________________________________________

) 1
054
-4
80 85 90 95 00 05
s T T
W (G5 ) =0.03% (0.15%) Gy, =079 % T 23 4 s 6 7

&1, = VInY, - 0.47005) VInL; - 0.02( 001) [XLIN]
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5.6.5. Anexo XIX. Diagnosis del modelo estimado: capital otras
construcciones portuarias (Kzs,)

La tabla 82 recoge los valores de los estadisticos AIC, BIC y LR para distintos 6rdenes del VAR
en el vector de variables 1(1). Por los motivos expuestos en el andlisis de otros capitales, se estima
un modelo VEC(2) v a través del andlisis de sus residuos se determina si el modelo es adecuado.

Tabla 82

CRITERIOS DE SELECCION DEL ORDEN DEL VAR DEL VECTOR

DE VARIABLES I(1) (OTRAS CONSTRUCCIONES PORTUARIAS)

RETARDOS LR AlC 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

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 dindmicas en los datos.

Tabla 83

CORRELOGRAMA CRUZADO RESIDUAL (VEC OTRAS CONSTRUCCIONES

PORTUARIAS)

RETARDOS 111 12 113 114 121 2 123 124 31 32 133 134 41 42 43 44
1 022 029 027 025 006 016 02 014 018 019 024 012 011 013 006 004
2 -0.03 -001 002 008 -0.08 -001 -003 -0.05 -0.16 -0.08 -0.19 003 -0.06 -0.16 -0.14 -0.02
3 002 -005 -0.18 -030 -013 -022 -034 -026 001 -0.02 -008 -023 041 048 025 -0.12
4 -018 -010 -031 024 -037 -018 -036 0.08 -020 -0.08 -023 008 002 011 014 023

5 -0.19 -0.09 -017 012 -024 -021 -0.23 -0.06 -033 -0.28 -035 0.12 -024 -0.08 -0.05 0.09
La desviacion tipica (o) = 0.2.

El grafico 88 muestra tanto las series de residuos, como las funciones de autocorrela-
cion simple y funciones de autocorrelacion parcial de cada una de dichas series.



.m ESTUDIOS DE LA FUNDACION. SERIE TESIS

Gréfico 88

RESIDUOS DEL MODELO VEC (OTRAS CONSTRUCCIONES PORTUARIAS)
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Gréfico 88 (continuacion)

RESIDUOS DEL MODELO VEC (OTRAS CONSTRUCCIONES PORTUARIAS)

W (G ) =002 % (0.05%) G, =024% T 23 a5 67

u_4 (K-25) | ad
) j _____ 1.

05 4 e
-4
85 90 95 00 05
R R
W (G ) =0.11% (009 %) G, =045 % T 23 45 6 7

La tabla 84 recoge el estadistico AIC sobre los residuos, para distintos ¢rdenes del posi-
ble proceso generador VAR, indicando una estructura de ruido blanco para los mismos.
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Tabla 84

AIC APLICADO A LOS RESIDUOS

Retardos AIC
0 -31.06
1 -30.34
2 -30.16
3 -30.80

5.7. CAPITAL OTRAS CONSTRUCCIONES URBANAS
DE CORPORACIONES LOCALES (Kzg,)

5.7.1. Estudio de la cointegracién

El método Engel y Granger (Engel y Granger, 1987)detecta la presencia de una Unica
relacion de cointegracion en el vector de variables (VInY,, VInL, VInKy, VInK,)". Dicha
relacion de cointegracion es la misma que la encontrada en los dos estudios anteriores,
es decir, relaciona las tasas de crecimiento del PIB y del empleo. £l método de Johansen
(Johansen, 1988, 1991) detecta relaciones de cointegracion claramente no estacionarias. El
estudio detallado se muestra en el anexo de la pagina 287.

5.7.2. Estimacién 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 pagina 294, al final de este capitulo.

Tabla 85

VEC ESTIMADO POR MCG (OTRAS CONSTRUCCIONES URBANAS

DE CORPORACIONES LOCALES)

ECUACIONES
VARIABLES DEPENDIENTES _
VZ/nY, VZ/nLr VZ/HKZQ Vzlnkzét
-0.62
iy
(0.16)
VZ/anf1
0.20

VZ/anw (O 10)
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Tabla 85 (continuacion)

VEC ESTIMADO POR MCG (OTRAS CONSTRUCCIONES URBANAS

DE CORPORACIONES LOCALES)

ECUACIONES
VARIABLES DEPENDIENTES =
V2Iny; V2InL V2InKz, V2K,
Vz/an26t71 0.62
(0.11)
VZ/ﬁKz6[71
V2/an72
VZ/I-IL{—Z 025
(0.10)
Vzlﬂkzé,_z -0.09
(0.10)
Vmest -0.30
(0.16)
(ada columna corresponde a una ecuacion. Desviaciones tipicas entre paréntesis.
La matriz de correlaciones instantaneas entre los residuos es:
1 081 0.82 0.17
_ 1 0.85 0.29
= 1030 [xuv]
1

Dada la significatividad de la correlacion instantdnea residual entre los capitales, en
este caso se hace necesario hacer un sequndo supuesto adicional. El capital urbano de Cor-
poraciones Locales se ve afectado instantdneamente por su complementario sequn la ecua-
cion [1] del MRC (transporte, maquinaria, vivienda y otras construcciones). Por lo que la
matriz de diagonalizacion (Pg) queda.

1 0
Pe=\-280 1

Y Ia estimacion de la matriz de ortogonalizacion es:

1T 0 372 0
1 -5.48 -0.03

1 0

-2.80 1

11(0) = [XLV]
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El modelo VEC ortogonalizado, resultado de la multiplicacion del modelo de Ia tabla 85
por T1(0) se muestra en Ia tabla 86.

Tabla 86

MODELO VEC ORTOGONALIZADO (OTRAS CONSTRUCCIONES

URBANAS DE CORPORACIONES LOCALES)

ECUACIONES
VARIABLES DEPENDIENTES v2inY, v2inl V2Inkyg, V2K,
IS -0.62

V2InY; -

V2nl;- 0.20
V2Inky, 231 3.40 0.62 .74
V2K, _,

N

V2L, -0.25
V2InKog, _, -0.34 -0.50 0.09 -0.26
V2Inka, 0.01 -0.30
V2InKyg, 372 5.48 2.80
V2K, 0.03

(ada columna representa una ecuacion.

En este modelo, se aprecia como la produccion se ajusta instantdneamente, al stock
de capital complementario, con el signo esperado, y de forma retardada, a éste y a los dese-
quilibrios entre las tasas de variacion de la produccion y el empleo. Por su parte, el empleo
reacciona instantdneamente y de forma retardada, con los signos esperados, al capital com-
plementario y al capital otras construcciones urbanas de Corporaciones Locales. Este 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 producird
instantdneamente una variacion en la tasa de crecimiento del empleo, lo que provocard un
desequilibrio entre las tasas de crecimiento del empleo vy la produccién. Posteriormente, el
empleo, la produccion y el stock de capital urbano irdn ajustdndose hasta consequir resta-
blecer el equilibrio perdido.

La representacion VAR, en primeras diferencias, del modelo anterior, viene recogida
en |a tabla 87.
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Tabla 87

MODELO VAR ORTOGONALIZADO (OTRAS CONSTRUCCIONES

URBANAS DE CORPORACIONES LOCALES)

ECUACIONES
VARIABLES DEPENDIENTES vinY, vint; VinKz, VinKz,
p 0.071

viny- 038

vini- 029 1.20
Vinks, -6.03 -8.88 1.62 -4.54
Vinks, -0.03 1.00
vinY:-,

vinl:-, -0.45
VinKs, _, 1.96 2.89 -0.53 1.48
Vinky, 0.071 -0.30
vinY,-;

vinl-s 025
VinKz, 034 0.50 -0.09 0.26
Vinky, -0.01 030
Vinky,, 372 5.48 2.80
VinKy, 0.03

(Cada columna corresponde a una ecuacion.

A partir de esta uUltima representacion, se estiman los pardmetros siguientes del
modelo [V] del MRC:

- 1-0348 -0.298
™ 0 1-1208+0.458 - 0.258
) - 6.038-1.968" - 0.386° - 3.72 0
TABVAR T 15 888~ 2.8982- 0508~ 5.48  0.038- 0.0182 + 0.018° - 0.03
~Pyi(B)vi(B) = 0 [xuvi]
1-1.628+ 0538 + 0.098° 0
Pia(B) = 2 3 2 3
4508~ 1488 - 0.268° - 2.80 1- B+ 0.308 - 0.038
vin Y= 0.01 Vlnkzét
PK{ = //' Zt = PAYS =
Vm[( VlﬂKz6[
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5.7.3. Funciones de respuesta a una perturbacion permanente
en el stock de capital otras construcciones urbanas
de Corporaciones Locales (Kzg,)

La estimacion de las respuestas se obtiene a partir de la expresion [VIII] del MRC. La
tabla 88 muestra las funciones de respuesta de InY,, InLy, InKy, y INKy4, ante un shock per-
manente unitario en InKy,. La tabla 89 muestra las bandas de confianza al 95%, calculadas
mediante el método Bootstrap (100 iteraciones).

Tabla 88

FUNCIONES DE RESPUESTA A UNA PERTURBACION PERMANENTE

EN EL STOCK DE CAPITAL OTRAS CONSTRUCCIONES URBANAS DE
CORPORACIONES LOCALES

PERIODO Iny InL LnK; - ¢ LK, -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 0.0 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
1 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 0.0 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
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Tabla 89

FUNCIONES DE RESPUESTA A UNA PERTURBACION PERMANENTE

EN EL STOCK DE CAPITAL OTRAS CONSTRUCCIONES URBANAS DE
CORPORACIONES LOCALES

BANDAS AL 95% DE CONFIANZA (BOOTSTRAP)

PERIODO ai(Y) ay(Y) ai(l) () 0i(lo_g)  0a(Kog)  oi(Kag)  0a(Kaog)
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

A largo plazo, la saturacion hace que el shock inicial permanente, de un punto por-
centual en el stock de capital aeroportuario, se convierta, al cabo de 7 afios en 0.77pp. Este
cambio permanente de nivel, provoca cambios permanentes en los niveles de produccion
y empleo, de 0.01pp y 0.02pp, respectivamente, por lo que |a elasticidad a largo plazo sobre
el PIB se estima en el 0.01% v 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 instantdneamente, y a
continuacion la produccién y el capital urbano de Corporaciones Locales. Al cabo de dos
afos, tanto la produccién como el empleo alcanzan su nuevo nivel de equilibrio, por lo que
puede decirse que el ajuste de estas variables se lleva a cabo rdpidamente. Sin embargo,
el capital urbano tarda siete periodos en ajustarse.
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con sus bandas de confianza.

El grafico 89, grafico 90, y el grafico 91 muestran la forma de estas respuestas junto
Gréfico 89
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FUNCION DE RESPUESTA DEL PIB ANTE UNA PERTURBACION
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Grafico 91

FUNCION DE RESPUESTA DEL CAPITAL OTRAS CONSTRUCCIONES
URBANAS DE CORPORACIONES LOCALES ANTE UNA PERTURBACION

UNITARIA PERMANENTE EN DICHO CAPITAL
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5.7.4. Anexo XX. Estudio de la cointegracion en el aislamiento
del capital otras construcciones urbanas de Corporaciones
Locales (Kzg,)

Utilizando el método de Engel y Granger (Engel y Granger, 1987)para el estudio de las
relaciones de cointegracion entre las variables VInY,, VInL, VInKy, y VInKy, se detectan
formalmente dos relaciones de cointegracion, de acuerdo con los valores del estadistico
correspondiente (ADF en este caso), pero al igual que en todos los andlisis anteriores, una
de ellas claramente no estacionaria (grafico 93). Por lo tanto, se opta por suponer la exis-
tencia de una sola relacién de cointegracion (grafico 92) y confiar en el andlisis grafico.

A continuacion, tomando como relacion de cointegracion la primera (grafico 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 cointegracion en las
regresiones que solo incluyen las variables de capital. Sin embargo, cuando cada uno de los
capitales se excluye por separado, los residuos se mantienen 1(0). Lo mismo ocurre al excluir
ambos capitales de la regresion.
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Grafico 92

RESIDUOS DE LA REGRESION 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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Grafico 93

RESIDUOS DE LA REGRESION 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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La relacion de cointegracion (grafico 94) presente en los datos, parece ser la misma
que la encontrada en el estudio de anteriores capitales.

Grafico 94

RELACION DE COINTEGRACION (&1,)
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Posteriormente, se aplica el test de Johansen (Johansen, 1988, 1991) cuyos resultados
se muestran en la tabla 91. La primera columna recoge la hipotesis nula «<numero maximo
de relaciones de cointegracion», la sequnda recoge el valor del estadistico «Traza», la ter-
cera su p-valor, la cuarta el valor del estadistico «Maximo Autovalor» y la quinta su p-valor.
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Tabla 91

TEST DE JOHANSEN (JOHANSEN, 1988, 1991)

RETARDOS (EN PRIMERAS DIFERENCIAS): 0 A O (DATO0S:27)
(VAR 1)
HO: NUMERO DE RELACIONES
DE COINTEGRACION EST. TRAZA P-VALOR EST. MAX. 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)
HO: NUMERO DE RELACIONES
DE COINTEGRACION EST. TRAZA P-VALOR EST. MAX. 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 (DAT0S:25)
(VAR 3)
HO: NUMERO DE RELACIONES
DE COINTEGRACION EST. TRAZA P-VALOR EST. MAX. 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 1133 0.23
Como mucho 3 4.02 0.41 4.02 0.41

Test realizado con término constante en las relaciones de cointegracion.
“Indica rechazo de la hipétesis nula al 95% de confianza.
“*p-valores de MacKinnon-Haug-Michelis (1999).

El contraste de Johansen (Johansen, 1988, 1991) se lleva a cabo para tres érdenes
diferentes del proceso VAR(p), p = 1, 2 y 3. Para el valor de p= 2, el contraste sugiere una
relacion de cointegracion, mientras que para p=1y 3 el contraste sugiere dos relaciones de
cointegracion. Los siguientes graficos corresponden a las relaciones de cointegracion obte-
nidas. Graficamente se observa tendencia en todas ellas.
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Johansen (Johansen, 1988, 1991)vars)y) = VINLe= 0.47(0:24) VinKsg, + 0.58(0.00) VINKsg, = 0.04(0.01)
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También en este caso, el contraste de Johansen (Johansen, 1988, 1991) muestra resul-
tados extrafos, en el estudio de la cointegracion entre las variables del vector (VInY,, VInL;,
VInKye, ¥ VINKy4,)', por lo tanto, se confia en el andlisis gréfico y el contraste ADF para deter-
minar que entre las variables del vector se detecta Unicamente Ia relacion de cointegracion
representada en el grafico 94.

5.7.5. Anexo XXI. Diagnosis del modelo estimado

La tabla 92 recoge los valores de los estadisticos AIC, BIC y LR para distintos 6rdenes 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.

Tabla 92

CRITERIOS DE SELECCION DEL ORDEN DEL VAR DEL VECTOR

DE VARIABLE I(1) (OTRAS CONSTRUCCIONES URBANAS
DE CORPORACIONES LOCALES)

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




CAPITAL OTRAS CONSTRUCCIONES (Ky) m.

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 dindmicas en los datos.

Tabla 93

CORRELOGRAMA CRUZADO RESIDUAL (VEC OTRAS CONSTRUCCIONES

PORTUARIAS)

RETARDOS 111 112 113 114 121 72 123 24 31 32 133 34 a1 42 43 44
1 021 028 026 027 009 019 028 022 025 026 030 006 004 020 027 -0.08
2 -0.03 -001 002 -013 -0.08 -0.01 -0.03 -043 -0.17 -007 -0.16 -027 012 -0.01 -0.04 -0.15
3 002 -0.05 -019 -0.14 -014 -023 -036 -0.20 -0.03 -0.04 -0.14 -0.09 015 013 013 -0.20
4 -0.19 -0.10 -029 -023 -037 -0.19 -036 -0.17 -021 -011 -026 -022 013 014 011 023

5 -019 -011 -019 014 -025 -022 -027 005 -032 -029 -035 -0.13 -0.25 -0.12 -021 -0.13
La desviacion tipica (o) = 0.2.

El grafico 95 muestra las series de residuos y sus funciones de autocorrelacion simple
y funciones de autocorrelacion parcial.

Grafico 95

RESIDUOS DEL MODELO VEC (OTRAS CONSTRUCCIONES
URBANAS DE CORPORACIONES LOCALES)

85 90 95 00 05

~

w (o ) =012% (023%) o, =114 % Ty 3 45 607




.m ESTUDIOS DE LA FUNDACION. SERIE TESIS

Grafico 95 (continuacion)

RESIDUOS DEL MODELO VEC (OTRAS CONSTRUCCIONES
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Grafico 95 (continuacion)

RESIDUOS DEL MODELO VEC (OTRAS CONSTRUCCIONES
URBANAS DE CORPORACIONES LOCALES)
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La tabla 94 recoge el estadistico AIC sobre los residuos, para distintos érdenes del posi-
ble proceso generador VAR, indicando una estructura de ruido blanco para los mismos.

Tabla 94

AIC APLICADO A LOS RESIDUOS

Retardos AlC
0 -28.31
1 -27.90
2 -27.99
3 -29.59

© 5.8. CAPITAL OTRAS CONSTRUCCIONES N.C.O.P. (K27,)
I 5.8.1. Estudio de la cointegracion

El método Engel y Granger (Engel y Granger, 1987) detecta la presencia de una Unica
relacién de cointegracion en el vector de variables (VInY,, VInL, VInK,;, y VInK;;,)". Dicha
relacion de cointegracion 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 relaciones de cointegracion claramente no estacionarias. El estudio
detallado se muestra en el anexo de la pagina 305.

5.8.2. Estimacion 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 pagina 312, al final de este capitulo.

Tabla 95

VEC ESTIMADO POR MCG (OTRAS CONSTRUCCIONES URBANAS

DE CORPORACIONES LOCALES)

ECUACIONES
VARIABLES DEPENDIENTES _
VzlnY( VZ/nL( Vzlnkzér VZ/nK26[
-0.60
&,
(0.15)
VZ/HY(_1
—— 0.12 0.01
(0.11) (0.02)
ik, 0.57 0.18
(0.12) (0.19)
Viink, 062
(0.14)
Vz/n)/{fz
vt , -0.25
(0.10)
Vzlnléh,z
Vzlnl(zhiz

(ada columna corresponde a una ecuacion. Desviaciones tipicas entre paréntesis.
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La matriz de correlaciones instantdneas entre los residuos es:

1 082 0.67 0.61

1 075 044
p= 1 o021 [XLVII]
.

Al no resultar significativa la correlacion instantanea residual entre los capitales no es
necesario hacer ningun supuesto adicional. Por lo que la estimacion de la matriz de orto-
gonalizacion T1(0) queda:

1 0 237 -1.44
1 -419 -1.23

1 0

.

m(0) = [XLIX]

El modelo VEC ortogonalizado, resultado de la multiplicacion del modelo de Ia tabla 95
por T1(0) se muestra en Ia tabla 96.

Tabla 96
MODELO VEC ORTOGONALIZADO (OTRAS CONSTRUCCIONES N.C.O.P.)
ECUACIONES
VARIABLES DEPENDIENTES Vv2InY, V2inL, VZ/nI?%t Vzlnkzél
&, -0.60
V2Iny -4
V2Inl,-4 -0.02 0.09 0.01
V2K, -1.62 2.63 0.57 0.18
Veinky;, -0.89 -0.76 0.62
viny,-,
V2ini, - -0.25
V2Inka,
V2K,
V2Inkz,, 237 419
Vzlnkzh 1.44 1.23

Cada columna representa una ecuacion.
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En este modelo, se aprecia como la produccion se ajusta instantdneamente, 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 variacion
de la produccion y el empleo. Por su parte, el empleo reacciona instantdneamente y de
forma retardada, con los signos esperados, al capital complementario y al capital otras cons-
trucciones. Este 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. producird ins-
tantdneamente una variacion en las tasas de crecimiento del empleo y de la produccion, lo
que provocard un desequilibrio entre las tasas de crecimiento del empleo y Ia produccién.
Posteriormente, el empleo, la produccion y el stock de capital otras construcciones irdn ajus-
tdndose hasta consequir restablecer el equilibrio perdido.

La representacion VAR, en primeras diferencias, del modelo anterior, viene recogida
en la tabla 97.

Tabla 97
MODELO VAR ORTOGONALIZADO (OTRAS CONSTRUCCIONES
N.C.O.P)
ECUACIONES
VARIABLES DEPENDIENTES vinY: vinl, Vink, VInKz,,
U 0.01
vinY- 0.40
vinl;- 027 1.09 0.01
vink;,_, -4.00 -6.81 1.57 0.18
Vinky;, 232 -1.99 1.62
vinY;-,
vinl;-, 0.01 -0.34 -0.071
Vinka,_, 1.62 2.63 -0.57 -0.18
Vinky, 0.89 076 -0.62
vinY:-s
VinL-s 0.25
Vinky,, .,
V/nKzM3
Vinky, 237 419
Vinky,, 1.44 123

Cada columna corresponde a una ecuacion.
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A partir de esta Ultima representacion, se estiman los pardmetros siguientes del
modelo [V] del MRC:

©)- 1-0.408 -0.278-0.0182
" 0 1-1.098+ 03482 - 0.258°
BB) - 4.008-1.6282-237 2.32B8-0.898 - 1.44
AV T e 818 - 26382 - 419 1.998- 0768 - 1.23
0 -0.018+0.018
‘P/(,JTK(B)VK(B) = 0 0 (L]
pon(8) - 1-1578+ 0578 0
KOS 0188+ 01887 1-1.628 + 0.628
N viny,-0.01 ) vInk;,
oo vinL; VInky;,

5.8.3. Funciones de respuesta a una perturbacion permanente
en el stock de capital otras construcciones n.c.o.p. (Kz;,)

La estimacion de las respuestas se obtiene a partir de la expresion [VIII] del MRC. La
tabla 98 muestra las funciones de respuesta de InY,, InL, InK;;, y InKy;, ante un shock per-
manente unitario en InKy;,. La tabla 99 muestra las bandas de confianza al 95%, calculadas
mediante el método Bootstrap (100 iteraciones).

Tabla 98

FUNCIONES DE RESPUESTA A UNA PERTURBACION PERMANENTE

EN EL STOCK DE CAPITAL OTRAS CONSTRUCCIONES N.C.O.P.

PERIODO Iny InL LnK; -7 LnK; -7
1 1.44 1.23 0.00 1.00
2 0.92 1.38 0.00 1.59
3 0.77 1.08 0.03 197
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
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Tabla 98 (continuacion)

FUNCIONES DE RESPUESTA A UNA PERTURBACION PERMANENTE

EN EL STOCK DE CAPITAL OTRAS CONSTRUCCIONES N.C.O.P.

PERIODO InY InL LnK; -7 LnK; -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 99

BANDAS DE CONFIANZA DE LAS FUNCIONES DE RESPUESTA A UNA

PERTURBACION PERMANENTE EN EL STOCK DE CAPITAL OTRAS
CONSTRUCCIONES N.C.O.P.

BANDAS AL 95% DE CONFIANZA (BOOTSTRAP)

PERIODO ai(Y) a(Y) ai(l) oy(L) 0i(-7)  o(lo-7)  oilKoy)  oa(Ka7)
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 0.97 433
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 0.97 533
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
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A largo plazo, 1a inercia y los efectos de retroalimentacion, hacen que el shock inicial
permanente, de un punto porcentual en el stock de otras construcciones, se convierta, al
cabo de 9 afios en 2.59pp. Este cambio permanente de nivel, provoca cambios permanen-
tes en los niveles de producciéon 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% vy 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 instantdneamente, 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
mds en alcanzar su nuevo nivel de equilibrio.

El gréfico 96, gréfico 97, grdfico 98, y gréfico 99 muestran la forma de estas respues-
tas junto con sus bandas de confianza.

Gréfico 96

FUNCION DE RESPUESTA DEL PIB ANTE UNA PERTURBACION
UNITARIA PERMANENTE EN EL STOCK DE CAPITAL OTRAS

CONSTRUCCIONES N.C.O.P.
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Grafico 97

FUNCION DE RESPUESTA DEL EMPLEO ANTE UNA PERTURBACION
UNITARIA PERMANENTE EN EL STOCK DE CAPITAL OTRAS
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Grafico 98

FUNCION DE RESPUESTA DEL CAPITAL OTRAS CONSTRUCCIONES
N.C.O.P. ANTE UNA PERTURBACION UNITARIA PERMANENTE

EN DICHO CAPITAL

T RTTTTT I
5.00 1
4.00

3.00

2.00

100 B 7;;f‘f‘ffff.’f".’""f".’fl’ffffl’ffl’ffl’ffl’ffffl’f"l’ffffl’ffl’ffffffffffffffffffffffff"
00

0.00 T
12 3 4 5 6 7 8 9 10 1 12 13 14 15 16 17 18 19 20




CAPITAL OTRAS CONSTRUCCIONES (Ky) m.

Grafico 99

FUNCION DE RESPUESTA DEL CAPITAL COMPLEMENTARIO ANTE
UNA PERTURBACION UNITARIA PERMANENTE EN EL CAPITAL OTRAS

CONSTRUCCIONES N.C.O.P.
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I 5.8.4. Anexo XXII. Estudio de la cointegracion: capital otras
construcciones no especificas (Kz;,)

Utilizando el método de Engel y Granger (Engel y Granger, 1987) para el estudio de
las relaciones de cointegracién entre las variables VInY;, VInL;, VInK,;, y VInK;;, se detec-
tan, formalmente, dos relaciones de cointegracion, de acuerdo con los valores del estadis-
tico correspondiente (ADF en este caso), pero al igual que en los andlisis anteriores, una de
ellas claramente no estacionaria (grafico 101). Por lo tanto, se opta por suponer la existen-
cia de una sola relaciéon de cointegracion (grafico 100) y confiar en el andlisis grafico.

A continuacion y tomando como relacion de cointegracion la primera (gréfico 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 cointegracion en Ias
regresiones que solo incluyen las variables de capital. Sin embargo, cuando cada uno de los
capitales se excluye por separado, los residuos se mantienen 1(0). Lo mismo pasa cuando
ambos capitales son excluidos de la regresion.
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Grafico 100

RESIDUOS DE LA REGRESION DE LA TASA DE CRECIMIENTO DEL PIB
RESPECTO A LAS TASAS DE CRECIMIENTO DEL EMPLEO,
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Gréfico 101

RESIDUOS DE LA REGRESION DE LA TASA DE CRECIMIENTO

DEL EMPLEO RESPECTO A LAS TASAS DE CRECIMIENTO DEL PIB,
CAPITAL SUB-AGREGADO OTRAS CONSTRUCCIONES NO ESPECIFICAS
Y SU CAPITAL COMPLEMENTARIO
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La relacion de cointegracion (grafico 102) presente en los datos, parece ser la misma
que la encontrada en el estudio de anteriores capitales.

Grafico 102

RELACION DE COINTEGRACION (£1,)
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Posteriormente, se aplica el test de Johansen (Johansen, 1988, 1991) cuyos resulta-
dos se muestran en la tabla 101. La primera columna recoge la hipotesis nula «ntimero
mdaximo de relaciones de cointegracion», la sequnda recoge el valor del estadistico «Traza»,
la tercera su p-valor, la cuarta el valor del estadistico «Maximo Autovalor» vy la quinta su
p-valor.
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Tabla 101

TEST DE JOHANSEN (JOHANSEN, 1988, 1991)

RETARDOS (EN PRIMERAS DIFERENCIAS): 0 A O (DATOS:27)
(VAR 1)
HO: NUMERO DE RELACIONES
DE COINTEGRACION EST. TRAZA P-VALOR EST. MAX. 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 (DAT0S:26)
(VAR 2)
HO: NUMERO DE RELACIONES
DE COINTEGRACION EST. TRAZA P-VALOR EST. MAX. 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)
HO: NUMERO DE RELACIONES
DE COINTEGRACION EST. TRAZA P-VALOR EST. MAX. 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 cointegracion.
“Indica rechazo de la hipotesis nula al 95% de confianza.
“*p-valores de MacKinnon-Haug-Michelis (1999).

El contraste de Johansen (Johansen, 1988, 1991) se lleva a cabo para tres ordenes
diferentes del proceso VAR(p), p = 1, 2 y 3. Para el valor de p = 2, el contraste sugiere que
no hay relaciones de cointegracion, cuando se mantienen las mismas variables de PIB y
empleo en tasas de crecimiento de las que consta Ia relacion de cointegracion encontrada
por en el andlisis de otros capitales. Para los valores de p =1y 3 en contraste sugiere dos
relaciones de cointegracion. En los siguientes graficos que corresponden a las relaciones de
cointegracion obtenidas, se puede apreciar que todas ellas presentan tendencia.
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También en este caso, el contraste de Johansen muestra resultados extrafios, en el estu-
dio de la cointegracién entre las variables del vector (VInY, VInL, VInKy, y VInK;;,)', por lo
tanto, se confia en el andlisis grafico y el contraste ADF para determinar que entre las variables
del vector se detecta Unicamente la relacién de cointegracién representada en el grafico 102.

5.8.5. Anexo XXIII. Diagnosis del modelo estimado: capital otras
construcciones no especificas (Kz;,)

La tabla 102 recoge los valores de los estadisticos AIC, BIC y LR para distintos 6rdenes
del VAR para el vector de variables 1(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.

Tabla 102

CRITERIOS DE SELECCION DEL ORDEN DEL VAR DEL VECTOR

DE VARIABLE I(1) (OTRAS CONSTRUCCIONES N.C.O.P)

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

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 dindmicas en los datos.

Tabla 103

CORRELOGRAMA CRUZADO RESIDUAL (VEC OTRAS CONSTRUCCIONES

N.C.O.P)

RETARDOS 11 12 3 4 21 22 23 124 31 132 33 134 4 142 43 144
1 020 027 017 007 017 027 032 009 028 032 019 038 006 -004 009 -0.15
2 -0.04 -001 012 -017 -0.05 0.0 008 -0.05-0.04 000 011 -021 -0.18 -0.03 -0.16 -0.22
3 002 -0.06 -020 013 -0.14 -024 -029 -004 -0.16 -0.14 -0.25 -005 -0.04 001 008 0.05
4 -0.19 -012 -029 -027 -038 -023 -041 -030 -026 -024 -026 -0.15 006 010 -0.09 -0.01
5 -0.19 -015 -033 001 -027 -027 -032 -0.12 -024 -027 -041 -0.07 -0.09 -0.10 -0.20 -0.01
La desviacion tipica (o) = 0.2.
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El grafico 103 muestra los residuos, funciones de autocorrelacion simple y funciones
de autocorrelacion parcial de cada serie de residuos.

Grafico 103

RESIDUOS DEL MODELO VEC (OTRAS CONSTRUCCIONES N.C.O.P.)
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Grafico 103 (continuacion)

RESIDUOS DEL MODELO VEC (OTRAS CONSTRUCCIONES N.C.O.P,)
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La tabla 104 recoge el estadistico AIC sobre los residuos, para distintos 6rdenes del
posible proceso generador VAR, indicando una estructura de ruido blanco para los mismos.

Tabla 104
AIC APLICADO A LOS RESIDUOS

Retardos AIC
0 -31.13
1 -30.81
2 -30.60
3 -30.96







CAPITULO 6.
CAPITAL TRANSPORTE (K3,)

Este capitulo se divide en tres secciones. Cada una de ellas recoge la estimacién 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 (vehiculos a motor y otro material de transporte). Tam-
bién recoge las respuestas del stock de capital total, excluido el capital estudiado en cada
€aso0.

6.1. CAPITAL AGREGADO TRANSPORTE (K3,)
6.1.1. Estudio de la cointegracion

Siguiendo la misma metodologia 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
Unica relacion de cointegracion en el vector de variables (VInY;, VInL, VInKs, VInKs,)". Dicha
relacion de cointegracion es la misma que la encontrada en los estudios anteriores, es decir,
relaciona Ias tasas de crecimiento del PIB y del empleo. El método de Johansen (Johansen,
1988, 1991) detecta, para cualquier orden del VAR seleccionado, una relacién de cointegra-
cion. Graficamente se aprecia tendencia en todas ellas, por lo que resultan no ser estacio-
narias. El estudio detallado se muestra en el anexo de la pagina 330.

6.1.2. Estimacion 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 Ia pagina 324, al final de este capitulo.
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Tabla 105

VEC ESTIMADO POR MCG (TRANSPORTE)

ECUACIONES
VARIABLES DEPENDIENTES _
V2iny V2InL; V2Ink;, V2Ink,
-0.69
&,
(0.17)
Vz/l-l)/(71
VZ/an71 0.26
(0.10)
Vi, 0.72
(0.12)
Velnk, | 038
(0.12)
VZ/HY(,Z
vl -0.29
(0.09)
ek, 0.01
(0.11)
VZ/HK3t_2
(Cada columna corresponde a una ecuacion. Desviaciones tipicas entre paréntesis.
La matriz de correlaciones instantdneas entre los residuos (p) es:
1 081 0.79 0.69
_ 1 0.80 0.78 (L]
P 1069
1

Dada la significatividad de la correlacion instantdnea residual entre los capitales, en
este €aso se hace necesario hacer un sequndo supuesto adicional. El capital transporte se
ve afectado instantdneamente por su complementario sequn la ecuacion [1] del MRC. Por lo
que la matriz de diagonalizacién (Pg,) queda:

10
Pa=\-667 1

Y la estimacion de la matriz de ortogonalizacion TI(0) queda:
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1T 0 -429 -0.16

1 -6.00 -0.34
p= ’ ; L]

-6.67 1

El modelo VEC ortogonalizado, resultado de la multiplicacién del modelo de Ia tabla
105 por TI(0) se muestra en la tabla 106.

Tabla 106

MODELO VEC ORTOGONALIZADO (TRANSPORTE)

ECUACIONES
VARIABLES DEPENDIENTES V2inY; v2Inl; V2Inks, V2Inks,
S -0.69
v2nYi -4
V2Inli- 0.26
V2Inks, 3.07 -4.30 0.72 -4.77
V2Inks,_, -0.06 -0.13 0.38
viny,-,
V2inl;-, -0.20
V2Inks, -0.05 -0.07 0.01 -0.08
V2Inks,_,
V2Inks, 4.29 6.0 6.67
V2Inks, 0.16 0.34

(Cada columna representa una ecuacion.

En este modelo, se aprecia como Ia produccién se ajusta instantdneamente, 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 variacion de la produccion
y el empleo. Por su parte, el empleo reacciona instantdneamente y de forma retardada, con
los signos esperados, a ambos capitales. El transporte responde de manera instantdnea 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 producird instantdneamente una
variacion en la tasa de crecimiento del empleo y de Ia produccién, lo que provocard un
desequilibrio entre sus tasas de crecimiento. Posteriormente, el empleo, la produccion y
el stock de capital transporte irdn ajustdndose hasta consequir restablecer el equilibrio
perdido.
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La representacion VAR, en primeras diferencias, del modelo anterior, viene recogida
en la tabla 107.

Tabla 107

MODELO VAR ORTOGONALIZADO (TRANSPORTE)

ECUACIONES
VARIABLES DEPENDIENTES vinY, vinL; Vinks, Vinks,
U 0.01
vinY:- 0.31
Vinli-+ 032 1.26
Vinks, 735 -10.30 1.72 11.44
vinks,_, -0.22 -0.47 138
vinY-,
vinl;-, -0.55
vinks,_, 3.02 422 -0.70 4.69
vinks,_, 0.06 0.13 -0.38
vinY:-s
Vinl:-s 0.29
Vinks,_, 0.05 0.07 -0.071 0.08
V/nl<3[73
Vinks, 4.29 6.0 6.67
Vinks, 0.16 034

Cada columna corresponde a una ecuacion.

A partir de esta Ultima representacion, se estiman los pardmetros siguientes del
modelo [V] del MRC:

- 1-0318 -0.328
= 0 1-0138+ 0558 - 0298
) [ 7358+ 3.0282-0.058°-429  0.22B-0.068-0.16
n _
A5z 10308~ 4.2282-0.078- 6.00  0.478-0.138 - 0.34
~Pm(B)vk(B) = @ [LIV]
o) = 1-1.72B+ 0.708 + 0.018 0
KTk 11.44B- 4698 - 0.08B° - 6.67 1-138B+ 0.388
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vin Y= 0.01
Vm[[

Vlﬂ/%[
Vlﬂ/@t

PKt =lz=

6.1.3. Funciones de respuesta a una perturbaciéon permanente
en el stock de capital agregado transporte (Ks,)

La estimacion de las respuestas se obtiene a partir de la expresion [VIII] del MRC. La
tabla 108 muestra las funciones de respuesta de InY,, InL;, InKs,, InKs, ante un shock per-
manente unitario en InKs,. La tabla 109 muestra las bandas de confianza al 95%, calculadas
mediante el método Bootstrap (100 iteraciones).

Tabla 108

FUNCIONES DE RESPUESTA A UNA PERTURBACION PERMANENTE

EN EL STOCK DE CAPITAL AGREGADO TRANSPORTE

PERIODO InY InL Inks InK3
1 0.16 0.34 0.00 1.00
2 0.16 0.43 0.00 138
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
" 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
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Tabla 109

BANDAS DE CONFIANZA DE LAS FUNCIONES DE RESPUESTA

A UNA PERTURBACION PERMANENTE EN EL STOCK DE CAPITAL
AGREGADO TRANSPORTE

BANDAS AL 95% DE CONFIANZA (BOOTSTRAP)

PERIODO a(Y) ay(Y) ai(l) (L) a1(K3) 0,(K3) o1(K3) o,(Ks3)
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 2.5
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
1 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

A largo plazo, la inercia y los efectos de retroalimentacion, hacen que el shock inicial
permanente, de un punto porcentual en el stock de capital transporte, se convierta, al cabo
de 8 afos en 1.61pp. Este cambio permanente de nivel, provoca cambios permanentes en
los niveles de produccion 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 produccién como el empleo reaccionan instantdneamente, 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 grafico 104, grafico 105, y grafico 106, muestran Ia forma de estas respuestas junto
con sus bandas de confianza.
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Gréfico 104

FUNCION DE RESPUESTA DEL PIB ANTE UNA PERTURBACION

UNITARIA PERMANENTE EN EL STOCK DE CAPITAL AGREGADO
TRANSPORTE
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Gréfico 105

FUNCION DE RESPUESTA DEL EMPLEO ANTE UNA PERTURBACION
UNITARIA PERMANENTE EN EL STOCK DE CAPITAL AGREGADO
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Gréfico 106

FUNCION DE RESPUESTA DEL CAPITAL AGREGADO TRANSPORTE
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[ 6.1.4. Anexo XXIV. Estudio de la cointegracion: capital agregado

transporte (Ks,)

Utilizando el método de Engel y Granger (Engel y Granger, 1987) para el estudio de
las relaciones de cointegracion entre las variables VInY;, VinL, VInKs, y VIant, se detecta
formalmente una sola relacién de cointegracion, de acuerdo con los valores del estadistico
correspondiente (ADF en este caso).
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Grafico 107

RESIDUOS DE LA REGRESION DE LA TASA DE CRECIMIENTO
DEL PIB RESPECTO A LAS TASAS DE CRECIMIENTO DEL EMPLEO,

CAPITAL AGREGADO TRANSPORTE Y SU CAPITAL
COMPLEMENTARIO
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A continuacién, 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 cointegracion en las regresiones que solo incluyen las variables de capital. Sin embargo,
cuando cada uno de los capitales se excluye por separado, los residuos se mantienen 1(0).
Lo mismo pasa cuando ambos capitales son excluidos de la regresion.
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Posteriormente, se aplica el test de Johansen (Johansen, 1988, 1991) cuyos resultados
se muestran en la tabla 111. La primera columna recoge la hipdtesis nula «nimero maxi-
mo de relaciones de cointegracion», la sequnda recoge el valor del estadistico «Traza»,
la tercera su p-valor, la cuarta el valor del estadistico «Maximo Autovalor» y la quinta su
p-valor.

Tabla 111

TEST DE JOHANSEN (JOHANSEN, 1988, 1991)

RETARDOS (EN PRIMERAS DIFERENCIAS): 0 A O (DAT0S:27)
(VAR 1)
HO: NUMERO DE RELACIONES
DE COINTEGRACION EST. TRAZA P-VALOR EST. MAX. 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)
HO: NUMERO DE RELACIONES
DE COINTEGRACION EST. TRAZA P-VALOR EST. MAX. 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)
HO: NUMERO DE RELACIONES
DE COINTEGRACION EST. TRAZA P-VALOR EST. MAX. AUTOVALOR P-VALOR (")
Ninguna® 69.07 0.00 37.38 0.00
Como mucho 1 31.69 0.1 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 cointegracion.
“Indica rechazo de la hipétesis nula al 95% de confianza.
“*p-valores de MacKinnon-Haug-Michelis (1999).

El contraste de Johansen (Johansen, 1988, 1991) se lleva a cabo para tres drdenes dife-
rentes del proceso VAR(p), p = 1, 2 y 3. Para todos los valores de (p), el contraste sugiere una
relacion de cointegracion. Los siguientes graficos corresponden a las relaciones de cointegra-
cion obtenidas. En todos ellos podemos apreciar que las relaciones presentan tendencia.
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Johansen (Johansen, 1988, 1991)yaey, = VInL; + 0.07(0.18) VInks = 0.08(0 04y VINKs = 0.03(0.01)

Johan (VAR 1) 1
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Johansen (Johansen, 1988, 1991) ), = VInY: = 0.02(0.04 VINL; + 0.2915) VInKs = 0.140,03)
V/ﬂ/(g - 0.03(0_01)

Johan (VAR 2)
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Johansen (Johansen, 1988, 1991)yae), = VINY; = 0.8917) VInL: + 1.73(051) VINK; + 039 13)
V/ﬂK3 - 0‘09(002)

Johan (VAR 3) 1

80 85 90 95 00 05

W (G ) =014% (032%) G, =168 %

Por lo tanto, también en este caso, el contraste de Johansen muestra resultados extra-
fios, en el estudio de la cointegracion entre las variables del vector (VInY;, VinL, VInKs,
VInKs)', consecuentemente, se confia en el andlisis grafico y el contraste ADF para deter-
minar que entre las variables del vector se detecta Unicamente la relacion de cointegracion
representada en el Grafico 108. Esta relacion es la misma que la encontrada en los estudios
de cointegracion de todos los capitales anteriormente analizados.
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Grafico 108
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6.1.5. Anexo XXV. Diagnosis del modelo estimado: capital agregado
transporte (Ks,)

La tabla 112 recoge los valores de los estadisticos AIC, BIC y LR para distintos ordenes
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.

Tabla 112

CRITERIOS DE SELECCION DEL ORDEN DEL VAR DEL VECTOR DE

VARIABLES (1) (TRANSPORTE)

RETARDOS LR AIC BIC
0 NA 2413 23.93
1 129.58 -29.33 -28.35
2 23.53 -29.54 27.79
3 24.79 -30.33 27.79
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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 dindmicas en los datos.

Tabla 113

CORRELOGRAMA CRUZADO RESIDUAL (VEC TRANSPORTE)

RETARDOS 11 12 13 (14 121 22 3 4 131 132 033 134

1 024 030 028 019 005 015 027 009 023 025 029 021 008 015 0714 011
2 -0.020.00 0.02 000 -0.06 001 -001 -0.11 -021 -010 -020 -026 007 006 072 -0.15
3 002 -0.05 -020 -0.14 -014 -022 -032 -033 -0.03 -0.02 -0.10 -0.09 0.14 000 000 -0.07
4 018 -011 -029 -032 -038 -0.19 -036 -029 -0.16 -0.06 -0.19 -024 -0.28 -0.19 -032 -034

5 -019 -009 -016 -020 -025 -021 -025 -0.21 -037 -030 -035 -0.44 -0.18 -018 -024 -0.24
La desviacion tipica (o) = 0.2.

El grafico 109 muestra los residuos, funciones de autocorrelacion simple y funciones
de autocorrelacion parcial de cada serie de residuos.

Grafico 109

RESIDUOS DEL MODELO VEC (TRANSPORTE)
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Grafico 109 (continuacion)

RESIDUOS DEL MODELO VEC (TRANSPORTE)
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Grafico 109 (continuacion)

RESIDUOS DEL MODELO VEC (TRANSPORTE)
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La tabla 114 recoge el estadistico AIC sobre los residuos, para distintos 6rdenes del
posible proceso generador VAR, indicando una estructura de ruido blanco para los mismos.

Tabla 114

AIC APLICADO A LOS RESIDUOS

Retardos AIC
0 -29.28
1 -28.90
2 -29.14
3 -29.59

6.2. CAPITAL TRANSPORTE DE VEHICULOS A MOTOR (Kayy)
6.2.1. Estudio de la cointegracion

Siguiendo la misma metodologia que en los estudios anteriores, se aplica, en primer
lugar el método Engel y Granger (Engel y Granger, 1987) detecta la presencia de una Unica
relacién de cointegracion en el vector de variables (VInY,, VinL, VInKs,, VInKs,,)". Dicha
relacion de cointegracion 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 relacion de cointegra-
cion, que gréficamente presentan tendencia, por lo que no son estacionarias. El estudio
detallado se muestra en el anexo de la pdgina 341.

6.2.2. Estimacion 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 Ia pagina 347, al final de este capitulo.

Tabla 115

VEC ESTIMADO POR MCG (TRANSPORTE DE VEHICULOS A MOTOR)

ECUACIONES
VARIABLES DEPENDIENTES _
V2iny; V2InL, V2Inks,, V2Inks,,
-0.53
SN
(0.15)
Vz/n)/(,¢
_—— 0.26 -0.53
(0.10) (0.20)
Viink,,, -0.71
(0.13)
VZ//7K31{71
VZ//']Y[_Z
vanl, 0.28
(0.09)
Vg, -0.05
(0.13)
Vzangh_z

Cada columna corresponde 3 una ecuacion. Desviaciones tipicas entre paréntesis.
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La matriz de correlaciones instantdneas entre los residuos (p) es:

1 085 077 0.75

1 083 069
p= 1062 [Lvi]
1

Dada la significatividad de la correlacion instantdnea residual entre los capitales, en
este caso se hace necesario hacer un sequndo supuesto adicional. El capital transporte de
vehiculos a motor se ve afectado instantdneamente por su complementario segun la ecua-
cion [1] del MRC. Por lo que la matriz de diagonalizacion (Pg,) queda.

10
Pe=\ 70 1

Y la estimacion de la matriz de ortogonalizacion TI(0) queda:

10 -378 -0.19

) 1 -578 -0.18
b= 1 0
70 1

[LVII]

El modelo VEC ortogonalizado, resultado de la multiplicacion del modelo de Ia tabla
115 por II(0) se muestra en la tabla 116.

Tabla 116

MODELO VEC ORTOGONALIZADO (TRANSPORTE DE VEHICULOS

A MOTOR)

ECUACIONES
VARIABLES DEPENDIENTES v2inY; v2InL V2Inks,, V2Inks,,
&, -0.53
VY, -4
V2Inti- -0.10 1.16 0.53
V2inks, -2.69 -4.11 0.71 -4.97
V2Inks,_,
vny-,
Vinl;-, -0.28
v2nks,_, -0.18 -0.28 0.05 -0.34
V2Inks, _,
V2Inks, 3.78 5.78 7.0
V2Inks, 0.19 0.18

Cada columna representa una ecuacion.
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En este modelo, se aprecia como la produccion se ajusta instantdneamente, al stock
de capital complementario y al stock de capital transporte de vehiculos a motor, con el signo
esperado, y de forma retardada, a éstos, al empleo, y a los desequilibrios entre Ias tasas de
variacion de la produccion y del empleo. Por su parte, el empleo reacciona instantanea-
mente y de forma retardada, con los signos esperados, a ambos capitales. El transporte de
vehiculos a motor responde de manera instantdnea 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 producird instantdneamente una
variacion en 1a tasa de crecimiento del empleo y del PIB, lo que provocard un desequilibrio
entre 1as tasas de crecimiento del empleo y la produccion. Posteriormente, el empleo, la
produccién vy el stock de capital transporte en vehiculos a motor irdn ajustandose hasta con-
sequir restablecer el equilibrio perdido.

La representacion VAR, en primeras diferencias, del modelo anterior, viene recogida
en la tabla 117.

Tabla 117
MODELO VAR ORTOGONALIZADO (TRANSPORTE DE VEHICULOS
A MOTOR)
ECUACIONES
VARIABLES DEPENDIENTES vinY, vinl Vinks,, Vinks,,
U 0.01
vinY- 0.47
vinl- 0.15 1.16 053
Vinks,,_, -6.47 -9.89 1.71 11,97
Vinks,, -0.19 -0.18 1.00
viny,-,
vinl;-, 0.10 -0.44 -0.53
Vinks,, 251 3.83 -0.66 4.64
Vinks,_,
vinY:-s
vinl;-s 028
Vinks,, | 0.18 028 -0.05 034
V/nl@w3
vink, 378 578 7.0
vink;, 0.19 0.18

(Cada columna corresponde a una ecuacion.
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A partir de esta Ultima representacion, se estiman los pardmetros siguientes del
modelo [V] del MRC:

-1 0478 0158~ 0.18
17 =
’ 0 1-1.16B+ 0.44B2 - 0.288°
i) - 6.478-2.518 - 0186 -3.78  0.198-0.19
AV 9.898-3.838 - 0.286° - 578  0.188-0.18
Pi(B)vi(B) = ’ ’ [Lvin]
KIEVHEI =10 20538+ 0.5382
b - |1 171E 0668 + 0.058° 0
KK 11978 4648~ 03468 -7 ¥
P / vin Y= 0.01 Vln/%”
= . Z = . =
oo v Vm[f o Vln/@n

6.2.3. Funciones de respuesta a una perturbaciéon permanente
en el stock de capital transporte de vehiculos a motor (Ks,,)

La estimacién de las respuestas se obtiene a partir de la expresion [VIII] del MRC. La
tabla 118 muestra las funciones de respuesta de InY,, InL, InKs,, InKs,, ante un shock per-
manente unitario en Inks,.. La tabla 119 muestra las bandas de confianza al 95%, calcula-
das mediante el método Bootstrap (100 iteraciones).

Tabla 118

FUNCIONES DE RESPUESTA A UNA PERTURBACION PERMANENTE

EN EL STOCK DE CAPITAL TRANSPORTE DE VEHICULOS A MOTOR

PERIODO Iny InL INKs - 1 InKs
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
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Tabla 118 (continuacion)

FUNCIONES DE RESPUESTA A UNA PERTURBACION PERMANENTE

EN EL STOCK DE CAPITAL TRANSPORTE DE VEHICULOS A MOTOR

PERIODO Iny InL INK; -4 InK3
10 0.08 0.17 0.00 1.09
1 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 119

BANDAS DE CONFIANZA A LAS FUNCIONES DE RESPUESTA A UNA

PERTURBACION PERMANENTE EN EL STOCK DE CAPITAL TRANSPORTE
DE VEHICULOS A MOTOR

BANDAS AL 95% DE CONFIANZA (BOOTSTRAP)

PERIODO ai(Y) oy(Y) oi(L) ay(L) oilG-r)  o(Gr)  oi(Ksoq) 0u(Ksoq)
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 0.68 131
3 0.01 0.20 -0.03 037 0.00 0.00 0.68 137
4 0.00 0.18 -0.03 0.32 0.00 0.00 0.68 135
5 0.00 0.17 -0.03 0.32 0.00 0.00 0.68 133
6 0.00 0.16 -0.03 0.32 0.00 0.00 0.68 133
7 0.00 0.16 -0.03 0.33 0.00 0.00 0.68 133
8 0.00 0.16 -0.03 0.33 0.00 0.00 0.68 133
9 0.00 0.16 -0.03 0.32 0.00 0.00 0.68 133

10 0.00 0.15 -0.03 0.32 0.00 0.00 0.68 133
11 0.00 0.15 -0.03 0.32 0.00 0.00 0.68 133
12 0.00 0.15 -0.03 0.33 0.00 0.00 0.68 133
13 0.00 0.15 -0.03 0.33 0.00 0.00 0.68 133
14 0.00 0.15 -0.03 0.32 0.00 0.00 0.68 133

I
(%2l

0.00 0.15 -0.03 0.32 0.00 0.00 0.68 133
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Tabla 119 (continuacion)

BANDAS DE CONFIANZA A LAS FUNCIONES DE RESPUESTA A UNA

PERTURBACION PERMANENTE EN EL STOCK DE CAPITAL TRANSPORTE
DE VEHICULOS A MOTOR

BANDAS AL 95% DE CONFIANZA (BOOTSTRAP)

PERIODO ai(Y) a(Y) ai(l) oy(l) oi(lao1)  o(lsy)  oilKiq)  oa(Ksoq)
16 0.00 0.15 -0.03 0.33 0.00 0.00 0.68 133
17 0.00 0.15 -0.03 0.33 0.00 0.00 0.68 133
18 0.00 0.15 -0.03 0.33 0.00 0.00 0.68 133
19 0.00 0.15 -0.03 0.33 0.00 0.00 0.68 133
20 0.00 0.15 -0.03 0.33 0.00 0.00 0.68 133

La inercia y los efectos de retroalimentacion, hacen que el shock inicial permanente,
de un punto porcentual en el stock de transporte de vehiculos a motor, se convierta rapi-
damente, al cabo de un periodo, en 1.09pp. Este cambio permanente de nivel, provoca
cambios permanentes en los niveles de produccién 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 instantdneamente, alcanzando su nivel de
equilibrio, por tanto se puede decir que el ajuste del PIB y del empleo es inmediato.

El grafico 110, grafico 111, y grafico 112, muestran Ia forma de estas respuestas junto
con sus bandas de confianza.
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Grafico 110

FUNCION DE RESPUESTA DEL PIB ANTE UNA PERTURBACION
UNITARIA PERMANENTE EN EL STOCK DE CAPITAL TRANSPORTE
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Grafico 111

FUNCION DE RESPUESTA DEL EMPLEO ANTE UNA PERTURBACION
UNITARIA PERMANENTE EN EL STOCK DE CAPITAL TRANSPORTE

DE VEHICULOS A MOTOR
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Gréfico 112

FUNCION DE RESPUESTA DEL CAPITAL TRANSPORTE DE VEHICULOS

A MOTOR ANTE UNA PERTURBACION UNITARIA PERMANENTE
EN DICHO CAPITAL
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[ 6.2.4. Anexo XXVI. Estudio de la cointegracion: capital transporte
de vehiculos a motor (Ks,,)

Utilizando el método de Engel y Granger (Engel y Granger, 1987) para el estudio de
las relaciones de cointegracion entre las variables VInY;, VinL;, VInKs,, y VInKs,, se detecta
formalmente una sola relacion de cointegracion (grafico 113), de acuerdo con los valores
del estadistico correspondiente (ADF en este caso).
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Gréfico 113

RESIDUOS DE LA REGRESION DE LA TASA DE CRECIMIENTO DEL PIB
RESPECTO A LAS TASAS DE CRECIMIENTO DEL EMPLEO, CAPITAL

TRANSPORTE DE VEHICULOS A MOTOR Y SU CAPITAL
COMPLEMENTARIO
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A continuacion, 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 cointegracion en las regresiones que solo incluyen las variables de capital. Sin embargo,
cuando cada uno de los capitales se excluye por separado, los residuos se mantienen 1(0).
Lo mismo pasa cuando ambos capitales son excluidos de la regresion.
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Posteriormente, se aplica el test de Johansen (Johansen, 1988, 1991), cuyos resulta-
dos se muestran en Ia tabla 121. La primera columna recoge la hipétesis nula «nimero
maximo de relaciones de cointegracion», la sequnda recoge el valor del estadistico «Traza»,
la tercera su p-valor, la cuarta el valor del estadistico «Maximo Autovalor» y la quinta su
p-valor.

Tabla 121

TEST DE JOHANSEN (JOHANSEN, 1988, 1991)

RETARDOS (EN PRIMERAS DIFERENCIAS): 0 A 0 (DAT0S:27)
(VAR 1)
HO: NUMERO DE RELACIONES
DE COINTEGRACION EST. TRAZA P-VALOR EST. MAX. 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 (DAT0S:26)
(VAR 2)
HO: NUMERO DE RELACIONES
DE COINTEGRACION EST. TRAZA P-VALOR EST. MAX. AUTOVALOR P-VALOR ()
Ninguna"t’ 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 3 213 0.75 213 0.75
RETARDOS (EN PRIMERAS DIFERENCIAS): 1 A 2 (DATO0S:25)
(VAR 3)
HO: NUMERO DE RELACIONES
DE COINTEGRACION EST. TRAZA P-VALOR EST. MAX. 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 Ias relaciones de cointegracion.
“Indica rechazo de Ia hipétesis nula al 95% de confianza.
“*p-valores de MacKinnon-Haug-Michelis (1999).

El contraste de Johansen (Johansen, 1988, 1991) se lleva a cabo para tres érdenes dife-
rentes del proceso VAR(p), p = 1, 2 y 3. Para todos los valores de p, el contraste sugiere una
relacién de cointegracion. Los siquientes graficos corresponden a las relaciones de cointegra-
cion obtenidas, en los que se puede ver que todas ellas presentan clara tendencia.
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Johansen (Johansen, 1988, 1991) k) = VINY: = 6.94(10s) VInL; + 8.59 55
V/ﬂ/?h + ‘]468(0_41) V/ﬂKy - 0.30(009)

Johan (VAR 3) W
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También en este caso, el contraste de Johansen muestra resultados extrafios, en el
estudio de la cointegracién entre las variables del vector (VInY,, VInL;, VInKs,, VInKs,,)', por
lo tanto, se conffa en el andlisis grafico y el contraste ADF para determinar que entre las
variables del vector se detecta Unicamente la relacion de cointegracion representada en el
grafico 114. Esta relacion de cointegracion es la misma que la encontrada en el estudio de
anteriores capitales.
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Grafico 114

RELACION DE COINTEGRACION (E1p)

ect 1
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§1t = V/an - 0.47(0405) V/n[r - 0.02(0.001)

6.2.5. Anexo XXVII. Diagnosis del modelo estimado: capital
transporte de vehiculos a motor (Ks,,)

La tabla 122 recoge los valores de los estadisticos AIC, BIC y LR para distintos 6rdenes
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.

Tabla 122

CRITERIOS DE SELECCION DEL ORDEN DEL VAR DEL VECTOR

DE VARIABLES I(1) (TRANSPORTE DE VEHICULOS A MOTOR)

RETARDOS R AlC 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
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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 dindmicas en los datos.

Tabla 123

CORRELOGRAMA CRUZADO RESIDUAL (VEC TRANSPORTE

DE VEHICULOS A MOTOR)

RETARDOS 11 112 13 114 21 2 23 24 31 32 133 34 41 42 43 144
023 028 032 010 010 014 034 -007 024 020 031 006 028 026 028 020
-0.04 -002 003 012 -006 000 -002 005 -020 -0.09 -021 -0.06 -0.06 0.06 -0.02 -0.09
001 -007 -025 -0.06 -017 -021 -0.40 -020 -0.05 -0.01 -0.16 -0.04 -0.01 -0.06 -0.10 -0.16
-017 -014 -029 -0.45 -031 -018 -031 -037 -0.11 -0.09 -0.17 -0.42 -0.12 -0.18 -0.17 -032
5 -0.15 -0.10 -0.14 -014 -018 -021 -021 -023 -033 -032 -031 -040 -0.06 -0.16 -0.28 -0.06

La desviacion tipica (o) = 0.2.

~ W N

El gradfico 115 muestra las series de residuos junto con sus funciones de autocorrela-
cion simple y funciones de autocorrelacion parcial de cada una de las series de residuos.

Gréfico 115

RESIDUOS DEL MODELO VEC (TRANSPORTE DE VEHICULOS A MOTOR)
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Gréfico 115 (continuacion)

RESIDUOS DEL MODELO VEC (TRANSPORTE DE VEHICULOS A MOTOR)
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Grafico 115 (continuacion)

RESIDUOS DEL MODELO VEC (TRANSPORTE DE VEHICULOS A MOTOR)
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L3 tabla 124 recoge el estadistico AIC sobre los residuos, para distintos ordenes del
posible proceso generador VAR, indicando una estructura de ruido blanco para los mismos.

Tabla 124

AIC APLICADO A LOS RESIDUOS

Retardos AIC
0 -28.37
1 -27.83
2 -27.85
3 -29.28

6.3. CAPITAL OTRO MATERIAL DE TRANSPORTE (Ks,,)
6.3.1. Estudio de la cointegracion

El método Engel y Granger (Engel y Granger, 1987)detecta Ia presencia de una unica
relacion de cointegracion en el vector de variables (VInY,, VInL;, VInKs,, VInKs,)". Dicha
relacion de cointegracion 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 cointegracion adi-
cionales. No obstante, éste detecta relaciones de cointegracion claramente no estacionarias.
El estudio detallado se muestra en el anexo de la pagina 358.

6.3.2. Estimacion 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 pdgina 365.

Tabla 125

VEC ESTIMADO POR MCG (OTRO MATERIAL DE TRANSPORTE)

ECUACIONES
VARIABLES DEPENDIENTES _
V2iny; V2InL V2InKs,, V2Inks,,
-0.64
€y
(0.16)
VZ/anf1
vt -0.21 0.68
(0.10) (0.24)
VZ/HIZ32[71 -0.69 6.34
(0.08) (1.46)
Vzan32[71
VZ/HY(,2
vl -0.26
(0.10)
Vz/nkgz{_z
Vz/n/Gz,_ i 0.34
(0.15)

(Cada columna representa una ecuacion. Desviaciones tipicas entre paréntesis.
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La matriz de correlaciones instantaneas entre los residuos es:

1 081 0.82 0.40

1 083 055
b= 1047 [LIX]
1

Dada la significatividad de la correlacion instantdnea residual entre los capitales, en
este caso se hace necesario hacer un sequndo supuesto adicional. El capital transporte de
vehiculos a motor se ve afectado instantdaneamente por su complementario sequn la ecua-
cion [1] del MRC. Por lo que la matriz de diagonalizacién (Pg) queda.

10
Pae=\_417 1

Y la estimacion de la matriz de ortogonalizacion TI(0) queda:

1 0 -404 -0.01
1 578 -0.16

1 0

-417 1

I1(0) = [LX]

El modelo VEC ortogonalizado, resultado de la multiplicacion del modelo de la tabla
125 por II(0) se muestra en Ia tabla 126.

Tabla 126

MODELO VEC ORTOGONALIZADO (OTRO MATERIAL DE TRANSPORTE)

ECUACIONES
VARIABLES DEPENDIENTES V2inY, v2inl V2Inks,, V2InKs,,
&, -0.64

V2InY, -

VZInl,- 032
V2Inks,, -2.81 -4.99 0.69 -0.68
V2Inks,, | 3.48
v2InY:-,

V2l -0.26
V2Inks,,
V2nks,, 0.05 -0.34
V2InKs,, 4.04 578 417
VZInky,, 0.01 0.16

Cada columna representa una ecuacion.
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En este modelo se aprecia como la produccién se ajusta instantdneamente, 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 variacion de la produccion y el empleo. Por su parte, el empleo reacciona instan-
tdneamente, 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
instantanea y retardada, a su capital complementario, mientras que éste no responde a nin-
guna de Ias variables consideradas.

Por tanto, un shock en el stock de capital otro material de transporte producird ins-
tantdneamente una variacion en la tasa de crecimiento del empleo y en Ia produccion, lo
que provocard un desequilibrio entre Ias tasas de crecimiento del empleo y la produccién.
Posteriormente, el empleo, la produccion y el stock de capital otro material de transporte
irdn ajustandose hasta consequir restablecer el equilibrio perdido.

La representacion VAR, en primeras diferencias, del modelo anterior viene recogida en
la tabla 127.

Tabla 127

MODELO VAR ORTOGONALIZADO (OTRO MATERIAL DE TRANSPORTE)

ECUACIONES
VARIABLES DEPENDIENTES vinY; vini, Vinks,, Vinks,,
U 0.01
vinYi- 036
VinLi- 030 1.32 -0.68
Vinks,,_, -6.85 1077 1.69 -0.69
Vinks,, -0.01 -0.16 1.00
vinY:-,
vinl;-; -0.58 0.68
Vinks,, 2.81 499 -0.69 3.48
Vinks,,_, 0.05 -0.34
vinY_;
VinL-s 0.26
vinks,,
Vinks,,_, -0.05 0.34
Vinks,, 4.04 578 417
Vinks,, 0.01 0.16

(ada columna representa a una ecuacion.
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A partir de esta Ultima representacion, se estiman los pardmetros siguientes del
modelo [V] del MRC:

) 1-0368 -0.308
n -
g 0 1-132B+ 0,588 - 0.268°
i) = 6.858-2.818 - 4.04 0.018-0.01
AV 10778~ 49982~ 578  0.168- 0.0582 + 0.058" - 0.16
P (BB = | ’ [LX1]
KISVET =0 0,688~ 0.6882
() = 1-1.698 + 0.698 0
KK 0.69B8 + 3.4882- 417 1-B+ 0348 - 0348
vinY;- 0.01 Vink
Po =1z = [ ; Ke= =
vinl, Vinks,,

6.3.3. Funciones de respuesta a una perturbaciéon permanente
en el stock de capital otro material de transporte (Ks,,)

La estimacion de las respuestas se obtiene a partir de la expresion [VIII] del MRC. La
tabla 128 muestra las funciones de respuesta de InY,, InL, InKs,, InKs,, ante un shock per-
manente unitario en InKs,,. La tabla 129 muestra las bandas de confianza al 95%, calcula-
das mediante el método Bootstrap (100 iteraciones).

Tabla 128

FUNCIONES DE RESPUESTA A UNA PERTURBACION PERMANENTE

EN EL STOCK DE CAPITAL OTRO MATERIAL DE TRANSPORTE

PERIODO Iny InL LNk -5 LNk -+
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
3 0.07 0.16 0.00 0.66
9 0.07 0.16 0.00 0.68
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Tabla 128 (continuacion)

FUNCIONES DE RESPUESTA A UNA PERTURBACION PERMANENTE

EN EL STOCK DE CAPITAL OTRO MATERIAL DE TRANSPORTE

PERIODO Iny InL LnK; - ; LnK; -7
10 0.07 0.16 0.00 0.68
1 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 129

BANDAS DE CONFIANZA DE LAS FUNCIONES DE RESPUESTA

A UNA PERTURBACION PERMANENTE EN EL STOCK DE CAPITAL
OTRO MATERIAL DE TRANSPORTE

BANDAS AL 95% DE CONFIANZA (BOOTSTRAP)

PERIODO ai(Y) ax(Y) oi(L) () 01lz-2)  0(K3-2)  oi(Kz—z)  oa(Ks-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
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Tabla 129 (continuacion)

BANDAS DE CONFIANZA DE LAS FUNCIONES DE RESPUESTA

A UNA PERTURBACION PERMANENTE EN EL STOCK DE CAPITAL
OTRO MATERIAL DE TRANSPORTE

BANDAS AL 95% DE CONFIANZA (BOOTSTRAP)

PERIODO ai(Y) o(Y) o(L) (L) 01(K3-5) 0)(K3-2)  oi(Ks-2)  0a(Ks-y)
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

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 afios en 0.67pp. Este cambio permanente
de nivel, provoca cambios permanentes en los niveles de produccion y empleo, de 0.07pp
y 0.16pp, respectivamente, por lo que I3 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 instantdneamente. A continuacion lo hace el
capital otro material de transporte. Al cabo de tres afos, tanto la produccion 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 rapidamente.

El grdfico 116, grafico 117, y grafico 118 muestran la forma de estas respuestas junto
con sus bandas de confianza.
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Gréfico 116

FUNCION DE RESPUESTA DEL PIB ANTE UNA PERTURBACION
UNITARIA PERMANENTE EN EL STOCK DE CAPITAL OTRO MATERIAL

DE TRANSPORTE
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Gréfico 117

FUNCION DE RESPUESTA DEL EMPLEO ANTE UNA PERTURBACION
UNITARIA PERMANENTE EN EL STOCK DE CAPITAL OTRO MATERIAL

DE TRANSPORTE
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Gréfico 118

FUNCION DE RESPUESTA DEL CAPITAL OTRO MATERIAL

DE TRANSPORTE ANTE UNA PERTURBACION UNITARIA PERMANENTE
EN DICHO CAPITAL
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6.3.4. Anexo XXVIII. Estudio de la cointegracion: capital otro material
de transporte (Ks,,)

Utilizando el método de Engel y Granger (Engel y Granger, 1987)] para el estudio de
las relaciones de cointegracion entre las variables VInY,, VInL, VInKs,, VInKs,, se detectan
formalmente dos relaciones de cointegracién, de acuerdo con los valores del estadistico
correspondiente (ADF en este caso), pero al iqual que en los andlisis anteriores, una de ellas
claramente no estacionaria (grafico 120). Por lo tanto, se opta por suponer la existencia de
una sola relacién de cointegracion (grafico 119) y confiar en el andlisis gréfico.

A continuacion y tomando como relacion de cointegracion la sequnda (gréfico 119),
se estudia si ésta se mantiene al excluir alguna de las variables que la integran. Como
muestra |a tabla 140, el contraste ADF rechaza la presencia de relaciones de cointegracion
en 1as regresiones que solo incluyen las variables de capital. Sin embargo, cuando cada uno
de los capitales se excluye por separado, los residuos se mantienen 1(0). Lo mismo pasa
cuando ambos capitales son excluidos de Ia regresion.
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Grafico 119

RESIDUOS DE LA REGRESION 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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Gréfico 120

RESIDUOS DE LA REGRESION 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 relacion de cointegracion (grafico 121) presente en los datos, parece ser la misma
que la encontrada en el estudio de anteriores capitales.

Gréfico 121

RELACION DE COINTEGRACION (&1,)
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Posteriormente, se aplica el test de Johansen (Johansen, 1988, 1991) sus resultados se
muestran en Ia tabla 131. La primera columna recoge la hipétesis nula «nimero maximo de
relaciones de cointegracién», la sequnda recoge el valor del estadistico «Traza», |a tercera su
p-valor, la cuarta el valor del estadistico «Maximo Autovalor» y la quinta su p-valor.

Tabla 131

TEST DE JOHANSEN (JOHANSEN, 1988, 1991)

RETARDOS (EN PRIMERAS DIFERENCIAS): 0 A O (DATO0S:27)
(VAR 1)
HO: NUMERO DE RELACIONES
DE COINTEGRACION EST. TRAZA P-VALOR EST. MAX. 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
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Tabla 131 (continuacion)

TEST DE JOHANSEN (JOHANSEN, 1988, 1991)

RETARDOS (EN PRIMERAS DIFERENCIAS): 1 A 1 (DAT0S:26)
(VAR 2)
HO: NUMERO DE RELACIONES
DE COINTEGRACION EST. TRAZA P-VALOR EST. MAX. 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 1213 0.44 10.43 0.30
Como mucho 3 1.69 0.84 1.69 0.84
RETARDOS (EN PRIMERAS DIFERENCIAS): 1 A 2 (DAT0S:25)
(VAR 3)
HO: NUMERO DE RELACIONES
DE COINTEGRACION EST. TRAZA P-VALOR EST. MAX. 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 cointegracion.
“Indica rechazo de la hipdtesis nula al 95% de confianza.

El contraste de Johansen (Johansen, 1988, 1991) se lleva a cabo para tres 6rdenes
diferentes del proceso VAR(p), p = 1, 2 vy 3. Para el valor de p = 2, el contraste sugiere que
no hay relaciones de cointegracion, cuando se mantienen las mismas variables de PIB y
empleo en tasas de crecimiento de las que consta Ia relacion de cointegracion encontrada
por en el analisis de otros capitales. Para los valores de p =1y 3 en contraste sugiere dos
relaciones de cointegracion. Los siguientes graficos corresponden a las relaciones de coin-
tegracion obtenidas. Todas ellas presentan clara tendencia, , la falta de convergencia de su
ACF ratifica que no son estacionarias.
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Como el contraste de Johansen (Johansen, 1988, 1991) muestra resultados extranos,
en el estudio de la cointegracion entre las variables del vector (VInY,, VinL, VInKs,,
VInKs,,)', se conffa en el andlisis grafico y el contraste ADF para determinar que entre las
variables del vector se detecta Unicamente la relacion de cointegracion representada en el
grafico 121.

6.3.5. Anexo XXIX. Diagnosis del modelo estimado: capital
otro material de transporte (Ks,,)

La tabla 132 recoge los valores de los estadisticos AIC, BIC y LR para distintos 6rdenes
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 andlisis de sus residuos vy
la significatividad de sus pardmetros mostraran si el modelo es adecuado.

Tabla 132

CRITERIOS DE SELECCION DEL ORDEN DEL VAR DEL VECTOR

DE VARIABLES I(1) (OTRO MATERIAL DE TRANSPORTE)

RETARDOS R AlC BIC
0 NA 23.51 -23.31
1 126.21 -28.54 -27.57
2 2515 -28.83 -27.08
3 19.30 -29.16 -26.63

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 dindmicas en los datos.

Tabla 133

CORRELOGRAMA CRUZADO RESIDUAL (VEC OTRO MATERIAL

DE TRANSPORTE)

RETARDOS 11 112 13 114 21 2 23 24 31 32 33 134 41 42 43 144
022 029 023 020 009 019 023 022 023 024 024 028 -0.02 018 000 0.06
-0.03 -001 001 -008 -0.08 -0.01 -003 -021 -019 -0.08 -0.19 -031 006 007 019 -027
002 -005 -017 -020 -0.14 -023 -031 -033 0.00 -002 -0.05 -0.19 0.3 -0.01 003 006
-018 -010 -032 -005 -037 -019 -038 -0.03 -0.15 -0.07 -022 004 -031 -024 -041 -030
-019 -010 -018 -013 -025 -022 -026 -0.08 -033 -0.28 -037 -022 -027 -025 -023 -0.16

L3 desviacion tipica (o) = 0.2.

v~ W o —
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El grafico 122 muestra los residuos, funciones de autocorrelacion simple y funciones
de autocorrelacion parcial de cada serie de residuos.

Grafico 122

RESIDUOS DEL MODELO VEC (OTRO MATERIAL DE TRANSPORTE)

w (G5 ) =012% (0.23%) G, =113 %

85 90 95 00 05

W (07 ) =034% (031%) G, =156 % T 23 45 67




CAPITAL TRANSPORTE (Ks) m.

Gréfico 122 (continuacion)
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La tabla 134 recoge el estadistico AIC sobre los residuos, para distintos 6rdenes del
posible proceso generador VAR, indicando una estructura de ruido blanco para los mismos.

Tabla 134
AIC APLICADO A LOS RESIDUOS

Retardos AlC

0 -28.80
1 -28.36
2 -28.30
3 -28.99
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CAPITULO 7.
CAPITAL MAQUINARIA (Ka,)

Este capitulo se divide en cuatro secciones. Cada una de ellas recoge Ia estimacion 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 agricola, ganadera y pesquera, maquinaria meta-
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 (Kay)
7.1.1. Estudio de la cointegracion

Siguiendo la misma metodologia que en los estudios anteriores, se aplica, en primer
lugar el método Engel y Granger (Engel y Granger, 1987)detecta la presencia de una Unica
relacién de cointegracion en el vector de variables (VInY;, VInL,, VInKs, VInKy,)". Dicha rela-
cion de cointegracion 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 cointegracion claramente no estacionarias.
El estudio detallado se muestra en el anexo de la pagina 376.

7.1.2. Estimacién 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 pdgina 383, al final de este capitulo.
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Tabla 135

VEC ESTIMADO POR MCG (MAQUINARIA)

ECUACIONES
VARIABLES DEPENDIENTES _
VZ/HY[ Vzlnlr VZ/n/Q[ VZ/nK4,
-0.66
S
(0.17)
VZ/HY171
VL, 0.23 0.18
(0.11) (0.08)
VZ/NEAt,1 0.64
(0.14)
V2InKy,_4 0.36
(0.12)
Vzlanz
vl -0.26
(0.10)
VZ/H/@_Z 0.13
(0.12)
VZ/HKAI_Z
(ada columna corresponde a una ecuacion. Desviaciones tipicas entre paréntesis.
La matriz de correlaciones instantdneas entre los residuos (p) es:
1 081 073 0.73
1 0.80 0.74
p= [LXIIT]
1 067
1

Dada la significatividad de la correlacion instantdnea residual entre los capitales, en
este caso se hace necesario hacer un sequndo supuesto adicional. El capital transporte de
vehiculos a motor se ve afectado instantdaneamente por su complementario segun la ecua-
cion [1] del MRC. Por lo que la matriz de diagonalizacion (Pg,) queda:

10
Pe=|-286 1
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Y la estimacion de la matriz de ortogonalizacion II(0) queda:

1T 0 -395 -0.55
1 -6.05 -0.64
1 0

-2.86 1

TI(0) = [LXIV]

El modelo VEC ortogonalizado, resultado de la multiplicacion del modelo de Ia tabla 135
por se muestra en |a tabla 136.

Tabla 136

MODELO VEC ORTOGONALIZADO (MAQUINARIA)

ECUACIONES
VARIABLES DEPENDIENTES vy, V2, V?Ink;, V?Inky,
&, -0.66
vny, -4
V2InL- -0.10 0.11 0.18
V2Inky, 2.52 3.86 0.64 -1.82
V2InKs,_, -0.20 -0.23 0.36
Viny,-,
v, -0.26
V2 Ink, -0.53 -0.80 0.13 -0.38
V2InK,_,
V2InKy, 3.95 6.05 2.86
V?Ink;, 0.55 0.64

(Cada columna representa una ecuacion.

En este modelo se aprecia que tanto la produccion como el empleo se ajustan ins-
tantdneamente al capital maquinaria y a su complementario, con los signos esperados. De
forma retardada, la produccién se ajusta al empleo, al capital complementario, al capital
maquinaria y a los desequilibrios entre las tasas de variacion de la produccién 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 vy
empleo. Por su parte, éste no responde a ninguna de las variables consideradas.

Por tanto, un shock en el stock de capital maquinaria producird instantdneamente
variaciones en el PIB y en el empleo, lo que provocard 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 irdn ajustandose hasta restablecer el equilibrio.

La representacion VAR, en primeras diferencias, del modelo anterior se muestra en la
tabla 137.

Tabla 137

MODELO VAR ORTOGONALIZADO (MAQUINARIA)

ECUACIONES
VARIABLES DEPENDIENTES vinY: vint; Vinki, VinKs,
U 0.01
vinYi- 0.34
Vinl:-+ 0.21 1.1 0.18
Vinki,_, -6.47 -091 1.64 -4.68
Vinki,_, -0.75 -0.87 136
vinY;-,
vinl;-, 0.10 -0.36 -0.18
Vinki,_, 2.00 3-05 -0.51 1.44
Vinka,_, 0.20 0.23 -0.36
vinY-s
Vini:-s 0.26
Vinki,_, 0.53 0.80 -0.13 0.38
V/n/(zxti3
Vinks, 3.95 6.05 2.86
Vinki, 0.55 0.64

(Cada columna corresponde a una ecuacion.

A partir de esta Ultima representacion se estiman los pardmetros correspondientes al
modelo [V] del MRC.

1-0348 -0.218- 0.108 ]

B =
7(6) ’ 0 1-1118+ 0368 - 0265

6.478 + 2.087 - 0.538° - 3.95 0.758-0.208°- 0.55
9.918-3.058°-0.808° - 6.05 0.878-10.238 - 0.64

0 0
~Py7x(B)vi(B) = 0 -0188+ 0188

i B)"Z( B) = [

[LXV]
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bon(3) - 1-1648+ 0518 + 0.138 0
KK 4688~ 1-4482 - 0388 - 2.86  -0.188 + 0.1882
vin Y= 0.01 Vln/?4[
Po= 2= K=
VmL[ VlﬂKM

7.1.3. Funciones de respuesta a una perturbaciéon permanente
en el stock de capital maquinaria (Ka,)

La estimacion de las respuestas se obtiene a partir de la expresion [VIII] del MRC. La
tabla 138 muestra las funciones de respuesta de InY;, InLy, InKy, InK4t ante un shock perma-
nente unitario en InK,,. La tabla 139 muestra las bandas de confianza al 95%, calculadas
mediante el método Bootstrap (100 iteraciones).

Tabla 138

FUNCIONES DE RESPUESTA A UNA PERTURBACION PERMANENTE

EN EL STOCK DE CAPITAL AGREGADO MAQUINARIA

PERIODO Iny InL InKq InKy
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 0.00 173
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
1 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
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Tabla 139

BANDAS DE CONFIANZA DE LAS FUNCIONES DE RESPUESTA

A UNA PERTURBACION PERMANENTE EN EL STOCK DE CAPITAL
AGREGADO MAQUINARIA

BANDAS AL 95% DE CONFIANZA (BOOTSTRAP)

PERIODO a(Y) ay(Y) ai(l) (L) a1(Ky) a(Ky) o1(Ks) o,(Ks)
1 -0.04 1.03 -0.03 1.03 0.00 0.00 0.57 1.15
2 -0.01 0.64 -0.03 124 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 0.81 233
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
1 -0.01 0.49 -0.03 1.03 0.00 0.00 0.8 2.36
12 -0.01 0.49 -0.03 1.03 0.00 0.00 0.8 2.36
13 -0.01 0.49 -0.03 1.03 0.00 0.00 0.8 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

A largo plazo, la inercia y los efectos de retroalimentacion, hacen que el shock inicial
permanente, de un punto porcentual en el stock de maquinaria, se convierta, al cabo de 7
anos en 1.75pp. Este cambio permanente de nivel, provoca cambios permanentes en 1os
niveles de produccion 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 instantdnea-
mente. A continuacion lo hace el capital maquinaria. Al cabo de cinco afios, tanto la pro-
duccion 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 rdpidamente.
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El grédfico 123, grafico 124, y grafico 125 muestran la forma de estas respuestas junto
con sus bandas de confianza.

Grafico 123

FUNCION DE RESPUESTA DEL PIB ANTE UNA PERTURBACION UNITARIA

PERMANENTE EN EL STOCK DE CAPITAL MAQUINARIA
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Gréfico 124

FUNCION DE RESPUESTA DEL EMPLEO ANTE UNA PERTURBACION

UNITARIA PERMANENTE EN EL STOCK DE CAPITAL MAQUINARIA
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Grafico 125

FUNCION DE RESPUESTA DEL CAPITAL OTRAS CONSTRUCCIONES ANTE

UNA PERTURBACION UNITARIA PERMANENTE EN DICHO CAPITAL
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I 7.1.4. Anexo XXX. Estudio de la cointegracion: capital agregado
maquinaria (Ks)

Utilizando el método de Engel y Granger (Engel y Granger, 1987)para el estudio de Ias
relaciones de cointegracién entre las variables VInY;, VInL, VInK,, y VInK,, se detecta for-
malmente una relacién de cointegracion, de acuerdo con los valores del estadistico corres-
pondiente (ADF en este €aso).
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Grafico 126

REGRESION 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 continuacion, 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 cointegracion en las regresiones que solo incluyen las variables de capital y empleo. Sin
embargo, cuando cada uno de los capitales se excluye por separado, los residuos se man-
tienen 1(0). Lo mismo pasa cuando ambos capitales son excluidos de la regresién.
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La relacion de cointegracion (grafico 127) presente en los datos, parece ser la misma
que |3 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.

Gréfico 127

RELACION DE COINTEGRACION (&1,)
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Los resultados del test de Johansen (Johansen, 1988, 1991) se muestran en Ia tabla
147. La primera columna recoge Ia hipdtesis nula «nimero maximo de relaciones de coin-
tegracion», la sequnda recoge el valor del estadistico «Traza», la tercera su p-valor, la cuar-
ta el valor del estadistico «Maximo Autovalor» y la quinta su p-valor.
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Tabla 141

TEST DE JOHANSEN (JOHANSEN, 1988, 1991)

RETARDOS (EN PRIMERAS DIFERENCIAS): 0 A O (DATO0S:27)
(VAR 1)
HO: NUMERO DE RELACIONES
DE COINTEGRACION EST. TRAZA P-VALOR EST. MAX. 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 (DATO0S:26)
(VAR 2)
HO: NUMERO DE RELACIONES
DE COINTEGRACION EST. TRAZA P-VALOR EST. MAX. 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 (DATO0S:25)
(VAR 3)
HO: NUMERO DE RELACIONES
DE COINTEGRACION EST. TRAZA P-VALOR EST. MAX. 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 cointegracion.
“Indica rechazo de la hipotesis nula al 95% de confianza.

El contraste de Johansen (Johansen, 1988, 1991) se lleva a cabo para tres ordenes
diferentes del proceso VAR(p), p = 1, 2 y 3. Para el valor de p = 2, el contraste sugiere una
relacion de cointegracion, y para valores de p = 1y 3 dos relaciones de cointegracion. Los
siguientes graficos muestran que todas ellas presentan clara tendencia.
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Johansen (Johansen, 1988, 1991) yap(t)eqny = VINYi = 0.20(0.22) VInKs = 0.15(0.00)
V/ﬂKz;[ - 0‘02(0.006)

Johan (1) K-4 1

o541 W
-4
80 85 90 95 00 05 0 LN L
s T
W (05 ) =-0.10 % (025 %) G, =134 % T s 45 6 7

Johansen (Johansen, 1988, 19971) vart)ecz) = VINLi= 1.160.70) VInKa = 1.13(0.14)
V/ﬂK4[ - 0‘07(0_02)

Johan (2) K-4

80 85 90 95 00 05

W (G5 ) =021% (038%) G, =2.02%
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Johansen (Johansen, 1988, 1991)yae) = VINY; = 0.02(0.05) VInL; + 1.000 20)
V/n/@,t - 0.24(0'07) V/ﬂKM - 0.05(0.01)

johan 3) k-4 o
0549 m
4
054 TR
100 O A A T

05 4 Bl
-4
80 85 90 95 00 05 0
Rk
W (G5 ) =026 % (0.25%) o, =122% Ty s a5 6 7

Johansen (johansen, 1988, 199 T)uaeeqr) = VINYe + 11010 VInKy = 0.250002)
V/ﬂ/ﬁ, - 0.06<0_002)

johan (4) K-4 o
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Johansen (Johansen, 1988, 1991) vag)eqz) = VINL = 0.06(0.62) VINKs = 1.07(0.12)
V/I’)KM + 0.03(0.02)

Johan (5) K-4 1

80 85 90 95 00 05

W (G5 ) =-0.05% (031%) G, =166 % Ty s 45 6 7

El contraste de Johansen (Johansen, 1988, 1991) muestra extrafios resultados, por lo que
en el estudio de la cointegracién entre las variables del vector (VInY,, VInL;, VInKy, VInKy,)',
se confia en el andlisis grafico y el contraste ADF para determinar que entre las variables del
vector se detecta Unicamente I3 relacion de cointegracion representada en el grafico 127.

7.1.5. Anexo XXXI. Diagnosis del modelo estimado: capital agregado
magquinaria (Ka,)

La tabla 142 recoge los valores de los estadisticos AIC, BIC y LR para distintos 6rdenes
del VAR para el vector de variables I(1). En este caso no se aprecia falta de coincidencia,
ninguna de las raices del polinomio caracterfstico estd fuera del circulo unidad, pero se deci-
de sobreparametrizar y estimar un modelo VEC(2). El andlisis de sus residuos y Ia significa-
tividad de sus pardmetros mostraran si el modelo es adecuado.

Tabla 142

CRITERIOS DE SELECCION DEL ORDEN DEL VAR DEL VECTOR

DE VARIABLES I(1) (MAQUINARIA)

RETARDOS LR AlC 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
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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 dindmicas en los datos.

Tabla 143

CORRELOGRAMA CRUZADO RESIDUAL (VEC MAQUINARIA)

RETARDOS 11 112 13 114 21 22 123 124 131 32 133 134 1 42 43 144
023 029 035 015 007 017 033 016 020 020 027 030 020 019 028 0.10
-0.03 -001 -006 020 -0.09 -0.02 -014 013 -015 -0.12 -028 000 001 011 -0.15 0.18
0.02 -0.05 -030 -002 -0.14 -0.22 -0.46 -020 010 0.07 -0.16 0.10 -0.12 -0.06 -0.18 -0.18
-018 -009 -027 -038 -037 -0.18 -0.28 -0.49 -0.14 001 -007 -032 -024 -017 -024 -033
5 -0.19 -0.09 -0.10 -0.26 -024 -021 -020 -025 -034 -027 -027 -032 -030 -029 -033 -0.44

La desviacion tipica (o) = 0.2.

S~ 0w N

El gréfico 128 muestra los residuos, funciones de autocorrelacion simple y funciones
de autocorrelacion parcial de cada serie de residuos.

Grafico 128

RESIDUOS DEL MODELO VEC (MAQUINARIA)

W (G5 ) =0.12% (023 %) G, =113 % Ty a3 a5 67
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Grafico 128 (continuacion)

RESIDUOS DEL MODELO VEC (MAQUINARIA)
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Gréfico 128 (continuacion)

RESIDUOS DEL MODELO VEC (MAQUINARIA)

W (G ) =0.08% (018 %) G,y =090 % Ty 23 a5 67

La tabla 144 recoge el estadistico AIC sobre los residuos, para distintos ¢rdenes del
posible proceso generador VAR, indicando una estructura de ruido blanco para los mismos.

Tabla 144

AIC APLICADO A LOS RESIDUOS

Retardos AlC
0 -30.42
1 -29.76
2 -29.60
3 -30.96

7.2. CAPITAL MAQUINARIA AGRICOLA GANADERA Y PESQUERA (Kay,)
7.2.1. Estudio de la cointegracion

El método Engel y Granger (Engel y Granger, 1987) detecta la presencia de una Unica
relacion de cointegracion en el vector de variables (VInY,, VInL, VInK,, VInK,,)". Dicha rela-
cion de cointegracion 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 cointegracién adicionales. No
obstante, éste detecta, bien relaciones de cointegracion claramente no estacionarias, bien
ausencia de relaciones de cointegracion. El estudio detallado se muestra en el anexo de la
pagina 394.

7.2.2. Estimaciéon 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 pagina 400.

Tabla 145

VEC ESTIMADO POR MCG (MAQUINARIA AGRICOLA, GANADERA

Y PESQUERA)

ECUACIONES
VARIABLES DEPENDIENTES _
VZ/nY[ VZ/nLr VZ/nKM[ VzanA-”
-0.72
iy
(0.16)
VZ/anf1
VoL, 0.17
(0.10)
Vz/ma”iw 0.64
(0.12)
VZ/HK4”71
Vz/an,Z
vl -0.23
(0.09)
ik 0.08
(0.10)
VzanMr,z

Desviaciones tipicas entre paréntesis.
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La matriz de correlaciones instantaneas entre los residuos es:

1 081 080 -0.77

) 1085 0.15

b= 1 -0.05
1

[LXVII]

Al no resultar significativa la correlacion instantanea residual entre los capitales no es
necesario hacer ningun supuesto adicional. Por lo que la estimacion de la matriz de orto-
gonalizacion II(0) queda:

10 =368 0
11(0) = 1 _5'156 _0606 [LXVII]

0 1

El modelo VEC ortogonalizado, resultado de la multiplicacion del modelo de la tabla
145 por se muestra en la tabla 146.

Tabla 146

MODELO VEC ORTOGONALIZADO (MAQUINARIA AGRICOLA,

GANADERA Y PESQUERA)

ECUACIONES
VARIABLES DEPENDIENTES V2inY, V2inl, V2InKe,, V2InKs,,
&, -0.72

V2InY: -

V2Inl;- 0.17
V2InKs, 236 -3.56 0.64
V2InKay, |

ViinYi-,

Vv2inl,-, -0.23
V2Inka,, -0.29 -0.44 0.08
V2InK,,_,

V2Inks, 3.68 5.56

V2Inks, 0.06

(Cada columna representa una ecuacion.



CAPITAL MAQUINARIA (8

En este modelo se aprecia como la produccién se ajusta instantdneamente, al stock
de capital complementario, con el signo esperado, y de forma retardada, a éste y a los dese-
quilibrios entre las tasas de variacion de la produccién y el empleo. Por su parte, el empleo
reacciona instantdneamente y de forma retardada, con los signos esperados, a los dos tipos
de capital, maquinaria agricola ganadera y pesquera y su complementario. Ni el stock de
capital maquinaria agricola, ganadera y pesquera ni su complementario responde a ningu-
na de las variables consideradas.

Por tanto, un shock en el stock de capital maquinaria agricola, ganadera y pesquera
producird instantdneamente una variacion en Ia tasa de crecimiento del empleo, lo que pro-
vocard un desequilibrio entre Ias tasas de crecimiento del empleo y la produccion. Poste-
riormente, el empleo, la produccion y el stock de maquinaria agricola, ganadera y pesque-
ra irdn ajustandose hasta consequir restablecer el equilibrio perdido.

La representacion VAR, en primeras diferencias, del modelo anterior viene recogida en
la tabla 147.

Tabla 147

MODELO VAR ORTOGONALIZADO (MAQUINARIA AGRICOLA,

GANADERA Y PESQUERA)

ECUACIONES
VARIABLES DEPENDIENTES viny, vinl, Vinkiy, VinKiy,
y 0.01
viny:- 0.29
Vinl:-+ 034 1.17
VinKa, _, -6.04 -9.12 1.64
VinKis,_, -0.06 1.00
viny;-,
vinl;-, -0.40
VinKs,, 2.07 312 -0.56
VinKs,_,
vinY.-s
Vinl:-s 0.23
VinKa,_, 0.29 0.44 -0.08
VinKy,_,
VinKs,, 3.68 5.56
VinKi, 0.06

(Cada columna corresponde a una ecuacion.
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A partir de esta Ultima representacion, se estiman los pardmetros siguientes del
modelo [V] del MRC:

- 1-0.298 0348
T 0 121178+ 0.408 - 0.238°
Bus) - 6.048 - 2.078 - 0.298° - 3.68 0
AV 912B-3.128" - 0.448° - 556  0.068 - 0.06
0 0
~Peu(B)v(B) = 0 0 [LxiX]
1-1.64B+ 0568 + 0.088 0
P/Q”K(B) = 0 B
po= 7= V|an—OO1 _ Vln/?41[
oo v VmL[ Van41[

7.2.3. Funciones de respuesta a una perturbacion permanente
en el stock de capital maquinaria agricola, ganadera
y pesquera (Kay,)

La estimacion de las respuestas se obtiene a partir de la expresion [VIII] del MRC. La
tabla 148 muestra las funciones de respuesta de InYy, InL, InKsy, InK4y,, ante un shock per-
manente unitario en InKy;,. La tabla 149 muestra las bandas de confianza al 95%, calcula-
das mediante el método Bootstrap (100 iteraciones).

Tabla 148

FUNCIONES DE RESPUESTA A UNA PERTURBACION PERMANENTE

EN EL STOCK DE CAPITAL MAQUINARIA AGRICOLA, GANADERA

Y PESQUERA

PERIODO Iny InL INKy - 1 INKy -4
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
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Tabla 148 (continuacion)

FUNCIONES DE RESPUESTA A UNA PERTURBACION PERMANENTE

EN EL STOCK DE CAPITAL MAQUINARIA AGRICOLA, GANADERA
Y PESQUERA

PERIODO Iny InL INK, -4 INKy -
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 149

BANDAS DE CONFIANZA DE LAS FUNCIONES DE RESPUESTA A

UNA PERTURBACION PERMANENTE EN EL STOCK DE CAPITAL
MAQUINARIA AGRICOLA, GANADERA Y PESQUERA

BANDAS AL 95% DE CONFIANZA (BOOTSTRAP)

PERIODO oi(Y) o)(Y) oi(L) o)1) oiKi-1)  oak-1)  oi(Kem1)  0a(Ka-n)
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
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A largo plazo, el shock inicial permanente, de un punto porcentual en el stock de
maquinaria agricola, ganadera y pesquera no se incrementa. El cambio permanente de
nivel, provoca cambios permanentes en los niveles de produccion 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% vy 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 instantdneamente. A con-
tinuacion lo hacen la produccion y el mismo stock de capital maquinaria agricola, ganadera
y pesquera. Al cabo de tres afos, tanto la produccién 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 rapidamente.

El gréfico 129, grafico 130 y grafico 131 muestran la forma de estas respuestas junto
con sus bandas de confianza.

Gréfico 129

FUNCION DE RESPUESTA DEL PIB ANTE UNA PERTURBACION

UNITARIA PERMANENTE EN EL STOCK DE CAPITAL MAQUINARIA
AGRICOLA, GANADERA Y PESQUERA
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Gréfico 130

FUNCION DE RESPUESTA DEL EMPLEO ANTE UNA PERTURBACION
UNITARIA PERMANENTE EN EL STOCK DE CAPITAL MAQUINARIA
AGRICOLA, GANADERA Y PESQUERA
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Gréfico 131

FUNCION DE RESPUESTA DEL CAPITAL MAQUINARIA AGRICOLA,
GANADERA Y PESQUERA ANTE UNA PERTURBACION UNITARIA

PERMANENTE EN DICHO CAPITAL
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I 7.2.4. Anexo XXXII. Estudio de la cointegracion: capital maquinaria
agricola, ganadera y pesquera (Ka,,)

Utilizando el método de Engel y Granger (Engel y Granger, 1987) para el estudio de
las relaciones de cointegracion entre las variables (VInY;, VInL, VInKsy, VInKs,)', se detec-
ta formalmente una Unica relacién de cointegracion (grafico 132), de acuerdo con los valo-
res del estadistico correspondiente (ADF en este €aso).

Gréfico 132

RESIDUOS DE LA REGRESION DE LA TASA DE CRECIMIENTO DEL PIB
RESPECTO A LAS TASAS DE CRECIMIENTO DEL EMPLEO, CAPITAL

MAQUINARIA AGRICOLA, GANADERA Y PESQUERA Y SU CAPITAL
COMPLEMENTARIO
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54
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W (G5 ) =-0.00% (0.15 %) G, =0.78 % T 23 45 607

A continuacion, 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 cointegracion en las regresiones que solo incluyen Ias variables de capital. Sin embargo,
cuando cada uno de los capitales se excluye por separado, los residuos se mantienen 1(0).
Lo mismo pasa cuando ambos capitales son excluidos de la regresion.
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La relacion de cointegracion (grafico 133) presente en los datos, parece ser la misma
que la encontrada en el estudio de anteriores capitales.

Grafico 133

RELACION DE COINTEGRACION (£1,)
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W (G5 ) =0.03% (015%) G, =079 % T 23 45 6 7
511 = V/nY[ - 0‘47(005) V/n[; - 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 hipétesis nula «<ndmero maximo de relaciones de coin-
tegracion», la sequnda recoge el valor del estadistico «Traza», la tercera su p-valor, la cuar-
ta el valor del estadistico «Mdximo Autovalor» y la quinta su p-valor.
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Tabla 151

TEST DE JOHANSEN (JOHANSEN, 1988, 1991)

RETARDOS (EN PRIMERAS DIFERENCIAS): 0 A O (DATO0S:27)
(VAR 1)
HO: NUMERO DE RELACIONES
DE COINTEGRACION EST. TRAZA P-VALOR EST. MAX. 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 0.35 737 0.62
Como mucho 3 5.83 0.20 5.83 0.20
RETARDOS (EN PRIMERAS DIFERENCIAS): 1 A 1 (DAT0S:26)
(VAR 2)
HO: NUMERO DE RELACIONES
DE COINTEGRACION EST. TRAZA P-VALOR EST. MAX. 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)
HO: NUMERO DE RELACIONES
DE COINTEGRACION EST. TRAZA P-VALOR EST. MAX. 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 cointegracion.
“Indica rechazo de la hipotesis nula al 95% de confianza.

El contraste de Johansen (Johansen, 1988, 1991) se lleva a cabo para tres drdenes
diferentes del proceso VAR(p), p = 1, 2 y 3. Para el valor de p = 2, el contraste sugiere que
no hay relaciones de cointegracion, cuando se mantienen las mismas variables de PIB y
empleo en tasas de crecimiento de las que consta la relacion de cointegracién encontrada
por en el andlisis de otros capitales. Para los valores de p = 1y 3 en contraste sugiere dos
relaciones de cointegracion. Los siguientes graficos corresponden a las relaciones de coin-
tegracion obtenidas. Todas ellas presentan clara tendencia, v, la falta de convergencia de su
ACF ratifica que no son estacionarias.
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Como el contraste de Johansen (Johansen, 1988, 1991) muestra resultados extranos,
en el estudio de la cointegracion entre las variables del vector (VInY,, VinL, VInKs,,
VInKs,,)', se confa en el andlisis grafico y el contraste ADF para determinar que entre las
variables del vector se detecta Unicamente la relacion de cointegracion representada en el
grafico 133.

7.2.5. Anexo XXXIII. Diagnosis del modelo estimado: capital maquina-
ria agricola, ganadera y pesquera (Ka,,)

La tabla 152 recoge los valores de los estadisticos AIC, BIC y LR para distintos 6rdenes
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 andlisis de sus residuos vy
la significatividad de sus pardmetros mostraran si el modelo es adecuado.

Tabla 152

CRITERIOS DE SELECCION DEL ORDEN DEL VAR DEL VECTOR DE

VARIABLES 1(1) (MAQUINARIA AGRICOLA, GANADERA Y PESQUERA)

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

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 dindmicas en los datos.

Tabla 153

CORRELOGRAMA CRUZADO RESIDUAL (VEC MAQUINARIA

AGRICOLA, GANADERA Y PESQUERA)

RETARDOS 11 112 13 114 21 22 123 124 131 32 133 134 41 42 43 144
1 025 029 030 023 011 022 032 032 020 022 028 012 012 023 031 -0.13
2 -0.02 000 004 009 -010 -0.02 -002 001 -018 -0.07 -0.17 034 014 002 000 -0.02
3 002 -003 -018 021 ~-018 -023 -038 032 -0.02 -0.01 -012 028 -0.57 -0.51 -0.52 -0.02
4 -017 -008 -029 008 -037 -0.19 -037 -0.03 -021 -011 -024 -0.10 -0.25 -032 -032 -0.09
5 -018 -011 -076 -030 -025 -023 -025 -027 -035 -032 -036 -029 -0.17 -0.08 -0.18 -0.01
La desviacion tipica (o) = 0.2.
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El grafico 134 muestra los residuos, funciones de autocorrelacion simple y funciones
de autocorrelacion parcial de cada serie de residuos.

Gréfico 134

RESIDUOS DEL MODELO VEC (MAQUINARIA AGRICOLA, GANADERA
Y PESQUERA)
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Grafico 134 (continuacion)

RESIDUOS DEL MODELO VEC (MAQUINARIA AGRICOLA, GANADERA
Y PESQUERA)
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La tabla 154 recoge el estadistico AIC sobre los residuos, para distintos 6rdenes del
posible proceso generador VAR, indicando una estructura de ruido blanco para los mismos.

Tabla 154

AIC APLICADO A LOS RESIDUOS

Retardos AlC
0 -26.05
1 -26.14
2 -27.23
3 -27.33

7.3. CAPITAL MAQUINARIA METALICA (Kazy)
7.3.1. Estudio de la cointegracion

El método Engel y Granger (Engel y Granger, 1987)detecta la presencia de una Unica
relacion de cointegracion en el vector de variables (VInY,, VinL;, VInKs,, VInKs,,)". Dicha
relacion de cointegracion 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 cointegracion claramente no
estacionarias. El estudio detallado se muestra en el anexo de la pagina 410.

7.3.2. Estimacion 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 pagina 417.

Tabla 155

VEC ESTIMADO POR MCG (MAQUINARIA METALICA)

ECUACIONES
VARIABLES DEPENDIENTES =
viny; vinL VinKsy, VinKs,
-0.67
iy
(0.17)

V2InY -4
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Tabla 155 (continuacion)

VEC ESTIMADO POR MCG (MAQUINARIA METALICA)

ECUACIONES
VARIABLES DEPENDIENTES _
V/an Vln[f V/nK;;zi V/nK42r
Vi, 0.23 0.18
(0.10) (0.08)
VZ/HIEAZH 0.63
(0.14)
Vz/nszz[,w 0.37
(0.12)
VZ/nY[,z
vl , -0.25
(0.10)
VZ/HE42[_2 0.14
(0.12)
VZ/nKAZ[_z
(Cada columna corresponde 3 una ecuacion. Desviaciones tipicas entre paréntesis.
La matriz de correlaciones instantdneas entre los residuos es:
1 081 0.73 0.75
1 0.81 0.73
p= [LXXI]
1 0.68
1

Dada la significatividad de la correlacion instantdnea residual entre los capitales, en
este caso se hace necesario hacer un sequndo supuesto adicional. El capital transporte de
vehiculos a motor se ve afectado instantdneamente por su complementario segun la ecua-
cion [1] del MRC. Por lo que la matriz de diagonalizacién (Pg) queda.

1 0
Pe=1_295 1

Y la estimacion de la matriz de ortogonalizacion I1(0) queda:

1T 0 -395 -0.61
1 -614 -059

1 0

-2.95 1

T1(0) = [LXXI1]
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El modelo VEC ortogonalizado, resultado de la multiplicacion del modelo de la tabla
155 por II(0) se muestra en la tabla 156.

Tabla 156

MODELO VEC ORTOGONALIZADO (MAQUINARIA METALICA)

ECUACIONES
VARIABLES DEPENDIENTES v2inY, VZinl, V2Inki,, V2InKiy,
&, -0.67

V2InY: -+

V2Inly- -0.11 0.12 0.18
V2InKa,, 2.47 3.85 0.63 -1.85
V2K, -0.23 -0.22 037
V2inY:-,

V2Inl;-; -0.25
V2InKa,, -0.54 -0.84 0.14 -0.40
V2InKs,,

V2InKs, 3.95 6.14 2.95

V2inki, 0.61 0.59

(ada columna representa una ecuacion.

En este modelo se aprecia como la produccion y el empleo se ajustan instantanea-
mente, al stock de capital maquinaria metdlica y a su complementario, con el signo espe-
rado, y de forma retardada, a éstos y a los desequilibrios entre las tasas de variacién de la
produccién vy el empleo. El stock de capital maquinaria metdlica responde al empleo y a su
complementario, y de manera instantanea, con el signo esperado a su complementario. Este
no responde a ninguna de las variables consideradas.

Por tanto, un shock en el stock de capital de maquinaria metdlica producird instantd-
neamente una variacién en la tasa de crecimiento del empleo y del PIB, lo que provocard
un desequilibrio entre las tasas de crecimiento del empleo vy Ia produccion. Posteriormente,
el empleo, la produccion y el stock de maquinaria metdlica irdn ajustandose hasta conse-
quir restablecer el equilibrio perdido.

La representacion VAR, en primeras diferencias, del modelo anterior, viene recogida
en la tabla 157.
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Tabla 157

MODELO VAR ORTOGONALIZADO (MAQUINARIA METALICA)

ECUACIONES
VARIABLES DEPENDIENTES vinY; Vil VinKy,, VinKs,,
u 0.01
vinY- 033
vinLi- 021 1.12 0.18
VinKi,, -6.43 -9.99 1.63 -4.80
Vinky, -0.83 -0.81 137
vinY;-,
vinl;-; 0.11 -037 -0.18
VinKs,, 1.93 3.00 -0.49 1.44
Vinkiy, 023 0.22 -037
vinY-s
vinli-s 0.25
VinKi,, 0.55 0.85 -0.14 0.41
V/n/qu
VinKs,, 3.95 6.14
Vinki,, 0.61 0.59 2.95

(ada columna corresponde a una ecuacion.

A partir de esta Ultima representacion, se estiman los pardmetros siguientes del
modelo [V] del MRC:
1-0.338 -0.218-0.118

B =
"(6) [ 0 1-1.128+ 0378~ 0258

—,(B)v+(B) =

6.438-1.938° - 0.558-3.95 0.838-0.238°-0.61
9.998-3.08’-0.858-6.14  0.818-0.228 - 0.59

0

0
Par(BV(B) = | o es s 01 [LXxin]

1-1.63B8+0.498° + 0.14B° 0

Pi(B) =
7w(B) 480B-1448°- 0418 -295 1-137B+ 0378

vin Y= 0.01
V|ﬂ[[

V'ﬂk@[
Van42[

Po=1 2= ; K=
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7.3.3. Funciones de respuesta a una perturbaciéon permanente
en el stock de capital maquinaria metalica (Ka5,)

La estimacion de las respuestas se obtiene a partir de la expresion [VIII] del MRC. La
tabla 158 muestra las funciones de respuesta de InYy, InL;, InKs,, InK4,, ante un shock per-
manente unitario en InKy,,. La tabla 159 muestra las bandas de confianza al 95%, calcula-
das mediante el método Bootstrap (100 iteraciones).

Tabla 158

FUNCIONES DE RESPUESTA A UNA PERTURBACION PERMANENTE EN

EL STOCK DE CAPITAL AGREGADO MAQUINARIA METALICA

PERIODO Iny InL InKy -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
I 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
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Tabla 159

BANDAS DE CONFIANZA DE LAS FUNCIONES DE RESPUESTA

A UNA PERTURBACION PERMANENTE EN EL STOCK DE CAPITAL
MAQUINARIA METALICA

BANDAS AL 95% DE CONFIANZA (BOOTSTRAP)

PERIODO ai(Y) oy(Y) ai(l) () 0iKi-2)  0Ki-2)  oi(Ky-z)  oa(Ke-)
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 -0.02 117 0.00 0.00 0.89 2.67
8 0.00 0.55 -0.02 117 0.00 0.00 0.89 2.70
9 0.00 0.55 -0.02 117 0.00 0.00 0.89 2.71

10 0.00 0.55 -0.02 117 0.00 0.00 0.89 2.71
11 0.00 0.55 -0.02 117 0.00 0.00 0.89 2.71
12 0.00 0.55 -0.02 117 0.00 0.00 0.89 2.73
13 0.00 0.55 -0.02 117 0.00 0.00 0.89 2.73
14 0.00 0.55 -0.02 117 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 -0.02 117 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 -0.02 117 0.00 0.00 0.89 2.73
20 0.00 0.55 -0.02 117 0.00 0.00 0.89 2.73

El shock permanente de un punto porcentual en el stock de maquinaria metalica pro-
voca cambios permanentes en los niveles de produccién y empleo, de 0.27 pp y 0.59 pp,
respectivamente, por lo que Ia 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 instantdneamente. Al cabo de dos afos, la
produccién 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 rdpidamente.

El grafico 135, grafico 136 y grafico 137 muestran la forma de estas respuestas junto
con sus bandas de confianza.
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Gréfico 135

FUNCION DE RESPUESTA DEL PIB ANTE UNA PERTURBACION
UNITARIA PERMANENTE EN EL STOCK DE CAPITAL MAQUINARIA
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Gréfico 136

FUNCION DE RESPUESTA DEL EMPLEO ANTE UNA PERTURBACION
UNITARIA PERMANENTE EN EL STOCK DE CAPITAL MAQUINARIA
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Gréfico 137

FUNCION DE RESPUESTA DEL CAPITAL MAQUINARIA METALICA
ANTE UNA PERTURBACION UNITARIA PERMANENTE EN DICHO
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I 7.3.4. Anexo XXXIV. Estudio de la cointegracion: capital maquinaria
metalica (Kay,)

Utilizando el método de Engel y Granger (Engel y Granger, 1987) para el estudio de
las relaciones de cointegracion entre las variables VInY;, VinL;, VInKs,, y VInKy,, se detecta
formalmente una relacion de cointegracion.



CAPITAL MAQUINARIA (K4 m.

Gréfico 138

RESIDUOS DE LA REGRESION DE LA TASA DE CRECIMIENTO DEL PIB

RESPECTO A LAS TASAS DE CRECIMIENTO DEL EMPLEO, CAPITAL
MAQUINARIA METALICA Y SU CAPITAL COMPLEMENTARIO
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A continuacion, 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 cointegracion en las regresiones que solo incluyen las variables de capital. Sin embargo,
cuando cada uno de los capitales se excluye por separado, los residuos se mantienen 1(0).
Lo mismo pasa cuando ambos capitales son excluidos de la regresion.
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La relacion de cointegracion (grafico 139) presente en los datos, parece ser la misma
que la encontrada en el estudio de anteriores capitales.

Grafico 139

RELACION DE COINTEGRACION (&1,)
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Los resultados del test de Johansen (Johansen, 1988, 1991) se muestran en la tabla
161. La primera columna recoge la hipdtesis nula «nimero maximo de relaciones de coin-
tegracion», la sequnda recoge el valor del estadistico «Traza», la tercera su p-valor, la cuar-
ta el valor del estadistico «Maximo Autovalor» y la quinta su p-valor.



ESTUDI0S DE LA FUNDACION, SERIE TESIS

Tabla 161

TEST DE JOHANSEN (JOHANSEN, 1988, 1991)

RETARDOS (EN PRIMERAS DIFERENCIAS): 0 A O (DAT0S:27)
(VAR 1)
HO: NUMERO DE RELACIONES
DE COINTEGRACION EST. TRAZA P-VALOR EST. MAX. 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 (DAT0S:26)
(VAR 2)
HO: NUMERO DE RELACIONES
DE COINTEGRACION EST. TRAZA P-VALOR EST. MAX. 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 (DAT0S:25)
(VAR 3)
HO: NUMERO DE RELACIONES
DE COINTEGRACION EST. TRAZA P-VALOR EST. MAX. 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 cointegracion.
“Indica rechazo de la hipatesis nula al 95% de confianza.
“*p-valores de MacKinnon-Haug-Michelis (1999).

El contraste de Johansen (Johansen, 1988, 1991) se lleva a cabo para tres érdenes
diferentes del proceso VAR(p), p = 1, 2 y 3. Para valores de p = 2, el contraste sugiere una
sola relacion de cointegracion, mientras que para p = 1 3, sugiere dos. Los siquientes gra-
ficos corresponden a las relaciones de cointegracion obtenidas. Todas ellas presentan clara
tendencia, v, la falta de convergencia de su ACF ratifica que no son estacionarias.
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Johansen (Johansen, 1988, 1991)yagtyeqr) = VINY:i = 0.20(0.23) VInKay, = 0.15(0.04)
V/HKAZ[ - 0.02(0_007)

Johan (1) K-4_2 1
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JOhal‘lseﬂ (JOhanseﬂ, 1988, 1991)VA/¥(2) = V/an_ 0.03(0.05) V/nL[ + 1.01(0'19)
V/HK42[ - 0.21(0'07) V/ﬂKz;Z[ - 0.06(0.01)

Sy m
,4 .
80 85 90 95 00 05 LI LN |
[
W (G ) =-053% (024%) G, =126 % T s 4 s 6 7

Johansen (Johansen, 1988, 199 ) vars)ery = VINY: + 1.07(0.10) VInKiy, = 1.24(0.02)
V/ﬂ/ﬁzt - 0.06(()‘003)

80 85 90 95 00 05 LI DL |
0.5
]

W (G ) =-0.07% (024 %) G, =126 % T 23 a5 6 7
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Johansen (Johansen, 1988, 1991)uae)eqz) = VInLi= 0.33(0.73) VInKiy, = 1.00013) VInKsy, + 0.03(0.02)

acf

Johan (5) K-4_2 1

AN

- N Q(7)=368
/\/ ________ pacf

80 85 90 95 00 05

W (G ) =-0.07 % (033 %) G, =177 % T S s 4 s 6 g

También en este caso, el contraste de Johansen (Johansen, 1988, 1991) muestra resultados
extranos, en el estudio de la cointegracion entre las variables del vector (VInY;, VinL, VInKs,,
VInKs,,)', se confia en el andlisis gréfico y el contraste ADF para determinar que entre las varia-
bles del vector se detecta Unicamente 3 relacion de cointegracion representada en el grafico 139.

7.3.5. Anexo XXXV. Diagnosis del modelo estimado: capital
magquinaria metalica (Ka,,)

La tabla 162 recoge los valores de los estadisticos AIC, BIC y LR para distintos 6rdenes
del VAR para el vector de variables I(1). En este caso no se aprecia falta de coincidencia,
ninguna de las raices del polinomio caracteristico estd fuera del circulo unidad, pero se deci-
de sobreparametrizar y estimar un modelo VEC(2). El andlisis de sus residuos y la significa-
tividad de sus pardmetros mostraran si el modelo es adecuado.

Tabla 162

CRITERIOS DE SELECCION DEL ORDEN DEL VAR DEL VECTOR

DE VARIABLES I(1) (MAQUINARIA METALICA)

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
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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 dindmicas en los datos.

Tabla 163

CORRELOGRAMA CRUZADO RESIDUAL (VEC MAQUINARIA METALICA)

RETARDOS 11 112 13 114 21 122 123 124 131 32 133 134 41 42 43 144
023 029 036 012 006 017 034 011 020 020 029 030 021 020 025 008
-0.03 000 -006 020 -010 -0.02 -014 013 -016 -012 -029 -003 002 013 -0.09 017
002 -004 -030 -002 -015 -022 -0.45 -022 006 006 -017 005 -0.07 -0.04 -0.13 -0.15
-018 -009 -027 -039 -037 -017 -028 -0.49 -0.14 0.01 -0.08 -031 -024 -0.18 -026 -034
-019 -009 -011 -026 -024 -020 -020 -024 -033 -0.27 -026 -033 -031 -029 -036 -0.44

La desviacion tipica (o) = 0.2.

vl W N —

El grafico 140 muestra los residuos, funciones de autocorrelacion simple y funciones
de autocorrelacion parcial de cada serie de residuos.

Gréfico 140

RESIDUOS DEL MODELO VEC (MAQUINARIA METALICA)
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Grafico 140 (continuacion)

RESIDUOS DEL MODELO VEC (MAQUINARIA METALICA)
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Gréfico 140 (continuacién)

RESIDUOS DEL MODELO VEC (MAQUINARIA METALICA)
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La tabla 164 recoge el estadistico AIC sobre los residuos, para distintos 6rdenes del
posible proceso generador VAR, indicando una estructura de ruido blanco para los mismos.

Tabla 164

AIC APLICADO A LOS RESIDUOS

Retardos AIC
0 -30.43
1 -29.93
2 -29.80
3 -31.13

7.4. CAPITAL OTRA MAQUINARIA'Y SOFTWARE (Kaz,)
7.4.1. Estudio de la cointegracion

El método Engel y Granger (Engel y Granger, 1987)detecta la presencia de una Unica
relacion de cointegracion en el vector de variables (VInY, VinL;, VInKy;, VInKs)" Dicha
relacion de cointegracion 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 cointegracion clara-
mente no estacionarias. El estudio detallado se muestra en el anexo de la pagina 428.

7.4.2. Estimacion 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 pdgina 435.

Tabla 165

VEC ESTIMADO POR MCG (OTRA MAQUINARIA Y SOFTWARE)

ECUACIONES
VARIABLES DEPENDIENTES =
VZ/nY[ Vzlnlr Vzan42[ VZ/I-IK4Z!
-0.64 0.37
iy
(0.17) (0.22)
V2InY, -4
VL, 0.24
(0.10)
Vinkey 0.63
(0.12)
VZ/nK42t71
VZ/HY[_Z
Vzln[[,z 0.5
(0.10)
ViR, 0.08
(0.11)
— 001
(0.02)

(ada columna corresponde a una ecuacion.

Desviaciones tipicas entre paréntesis.
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La matriz de correlaciones instantdneas entre los residuos (p) es:

1 081 0.80 0.45

1085 0.51
o= 1 056 (L]
1

Dada la significatividad de la correlacion instantdnea residual entre los capitales, en
este caso se hace necesario hacer un sequndo supuesto adicional. El capital transporte de
vehiculos a motor se ve afectado instantdneamente por su complementario segun la ecua-
cion [1] del MRC. Por lo que la matriz de diagonalizacién (Pg,) queda.

10
Pa=\-208 1

Y la estimacion de la matriz de ortogonalizacion II(0) queda:

1 0 -379 -0.01
1 -5.63 -0.05

1 0

-4.08 1

T1(0) = [LXXVI]

El modelo VEC ortogonalizado, resultado de la multiplicacién del modelo de la tabla
165 por II(0) se muestra en la tabla 166.

Tabla 166

MODELO VEC ORTOGONALIZADO (OTRA MAQUINARIA' Y SOFTWARE)

ECUACIONES
VARIABLES DEPENDIENTES V2inY, V2inL; V2InKis, V2InKis,
&, -0.64

V2inY - -0.02 037
V2inL,- 0.24
V2InKus,_, 238 353 0.63 2.56
V2InKss, _,

ViinY,-,

Veinl-, -0.25
V2K, _, -0.29 -0.43 0.08 -031
V2K, _, -0.03 -0.05 0.01 -0.03
V2InKzs, 379 5.63 4.08
V2K, 0.01 0.05

Cada columna corresponde una ecuacion.
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En este modelo se aprecia como la produccién se ajusta instantdneamente, 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 variacion de la produccion vy el
empleo. Por su parte, el empleo reacciona instantdneamente y de forma retardada, con los
signos esperados, al capital complementario y al capital otra maquinaria. El sfock de capital
otra maquinaria responde de forma retardada y positiva a la produccién y al capital com-
plementario, mientras que éste sélo responde al capital otra maquinaria.

Por tanto, un shock en el stock de capital otra maquinaria producird instantdneamen-
te una variacion en la tasa de crecimiento del empleo y del PIB, lo que provocara un dese-
quilibrio entre las tasas de crecimiento del empleo y la produccion. Posteriormente, el
empleo, la produccion vy el capital otra maquinaria irdn ajustdndose hasta consequir resta-
blecer el equilibrio perdido.

La representacion VAR, en primeras diferencias, del modelo anterior, viene recogida
en la tabla 167.

Tabla 167

MODELO VAR ORTOGONALIZADO (OTRA MAQUINARIA

Y SOFTWARE)

ECUACIONES
VARIABLES DEPENDIENTES vinY, vinl VinKy, VinKy,
v 0.01
vinYi- 036 -0.02 037
Vinli- 030 1.24
VinKis,_, -6.17 -9.15 1.63 -6.64
Vinkis, -0.071 -0.05 1.00
vinY:-, 0.02 -0.37
vinL-, -0.48
VinKus, 2.08 3.09 -0.55 2.24
Vinkis, -0.03 -0.05 0.01 -0.03
vinY:-s
Vinli-s 0.25
VinKss, 0.29 0.43 -0.08 031
Vinkis, 0.03 0.05 -0.071 0.03
Vinky, 3.79 5.63 4.08
Vinkis, 0.0 0.05

(Cada columna corresponde a una ecuacion.
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A partir de esta Ultima representacion, se estiman los pardmetros siguientes del
modelo [V] del MRC:

-] 108 0308
"z 0.028- 00282 1-1.248+ 0.488" - 0.258°
) - 6178~ 2.088 ~ 0.298° ~3.79  0.018 + 0.0382 - 0.038* - 0.0
AV 9156~ 3.098” - 0.438° - 5.63  0.058 + 0.058” - 0.058° - 0.05
P c(B)vi(B) = 0 0 [LXXVII]
KSVME) =) 0538+ 0.5382 0
S 0.558? + 0.086° 0,018+ 0.018
KK 6.64B- 22482 - 0318 -408 1-B+0.038-0.038
vinY;- 0.01 Vink
Po =1z = t ; Ke= B
VmL[ Vanth

7.4.3. Funciones de respuesta a una perturbaciéon permanente
en el stock de capital otra maquinaria y software (Ksz,)

La estimacion de las respuestas se obtiene a partir de la expresion [VIII] del MRC. La
tabla 168 muestra las funciones de respuesta de InY;, InL;, InKy3, y InKs3, ante un shock per-
manente unitario en InKy;,. La tabla 169 muestra las bandas de confianza al 95%, calcula-
das mediante el método Bootstrap (100 iteraciones).

Tabla 168

FUNCIONES DE RESPUESTA A UNA PERTURBACION PERMANENTE

EN EL STOCK DE CAPITAL AGREGADO OTRA MAQUINARIA

Y SOFTWARE
PERIODO InY InL Ky -3 InKy - 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
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Tabla 168 (continuacion)

FUNCIONES DE RESPUESTA A UNA PERTURBACION PERMANENTE

EN EL STOCK DE CAPITAL AGREGADO OTRA MAQUINARIA
Y SOFTWARE

PERIODO InY InL INKs -3 InKy -3

9 0.02 0.05 0.02 1.01
10 0.02 0.05 0.02 1.01
I 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 169

BANDAS DE CONFIANZA DE LAS FUNCIONES DE RESPUESTA

A UNA PERTURBACION PERMANENTE EN EL STOCK DE CAPITAL
OTRA MAQUINARIA'Y SOFTWARE

BANDAS AL 95% DE CONFIANZA (BOOTSTRAP)

PERIODO ai(Y) o(Y) oi(L) (L) 0iKe-3)  oaKes)  oilKez)  oa(Kyo3)
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 0.76 113
8 -0.12 0.14 -0.26 0.30 -0.14 0.10 0.76 113
9 -0.12 0.14 -0.26 0.30 -0.14 0.10 0.76 113

10 -0.12 0.14 -0.26 0.29 -0.15 0.11 0.76 1.13
ih -0.12 0.14 -0.26 0.30 -0.16 0.11 0.76 113
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
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Tabla 169 (continuacion)

BANDAS DE CONFIANZA DE LAS FUNCIONES DE RESPUESTA

A UNA PERTURBACION PERMANENTE EN EL STOCK DE CAPITAL
OTRA MAQUINARIA'Y SOFTWARE

BANDAS AL 95% DE CONFIANZA (BOOTSTRAP)

PERIODO ai(Y) oy(Y) oi(l) 0 oii=3)  oaKi-3)  oi(Kyo3)  oa(Ke-s)
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

A largo plazo, la inercia y los efectos de retroalimentacién, 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 afios en 1.01pp. Este cambio permanente de nivel, provoca cambios
permanentes en los niveles de produccion, 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 produccion como el empleo reaccionan instantdneamente. Al cabo de cuatro
afnos, la produccién y el empleo habran alcanzado su nuevo nivel de equilibrio, por lo que
puede decirse que el ajuste de estas variables se lleva a cabo rdpidamente.

El gréfico 141, grafico 142 y grafico 143 muestran la forma de estas respuestas junto
con sus bandas de confianza.
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Gréfico 141

FUNCION DE RESPUESTA DEL PIB ANTE UNA PERTURBACION
UNITARIA PERMANENTE EN EL STOCK DE CAPITAL OTRA
MAQUINARIA'Y SOFTWARE
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Grafico 142

FUNCION DE RESPUESTA DEL EMPLEO ANTE UNA PERTURBACION
UNITARIA PERMANENTE EN EL STOCK DE CAPITAL OTRA

MAQUINARIA'Y SOFTWARE
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Gréfico 143

FUNCION DE RESPUESTA DEL CAPITAL OTRA MAQUINARIA
Y SOFTWARE ANTE UNA PERTURBACION UNITARIA PERMANENTE
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[ 7.4.4. Anexo XXXVI. Estudio de la cointegracion: capital
otra maquinaria y software (Ks;,)

Utilizando el método de Engel y Granger (Engel y Granger, 1987) para el estudio de
las relaciones de cointegracion entre las variables VInY, VinL;, VInKs, VInKys, se detectan
formalmente dos relaciones de cointegracién, de acuerdo con los valores del estadistico
correspondiente (ADF en este caso), pero al igual que en todos los andlisis anteriores, una
de ellas claramente no estacionaria (grafico 145). Por lo tanto, se opta por suponer la exis-
tencia de una sola relacién de cointegracion (grafico 144) y confiar en el andlisis grafico.

A continuacion y tomando como relacion de cointegracion la sequnda (gréafico 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 cointegracion
en las regresiones que solo incluyen las variables de capital. Sin embargo, cuando cada uno
de los capitales se excluye por separado, los residuos se mantienen 1(0). Lo mismo pasa
cuando ambos capitales son excluidos de Ia regresion.
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Grafico 144

RESIDUOS DE LA REGRESION DE LA TASA DE CRECIMIENTO DEL PIB

RESPECTO A LAS TASAS DE CRECIMIENTO DEL EMPLEO, CAPITAL
OTRA MAQUINARIA'Y SOFTWARE Y SU CAPITAL COMPLEMENTARIO
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Grafico 145

RESIDUOS DE LA REGRESION 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 relacion de cointegracion (grafico 146) presente en los datos, parece ser la misma
que la encontrada en el estudio de anteriores capitales.

Gréfico 146

RELACION DE COINTEGRACION (&1,)
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§1t = V/HY[ - 0.47(0_05) V/I-I[t - 0.02(0_001) [LXXV”|]

Los resultados del test de Johansen (Johansen, 1988, 1991) se muestran en la tabla
171. La primera columna recoge la hipdtesis nula «nimero maximo de relaciones de coin-
tegracion», la sequnda recoge el valor del estadistico «Traza», la tercera su p-valor, la cuar-
ta el valor del estadistico «Mdximo Autovalor» y Ia quinta su p-valor.

Tabla 171

TEST DE JOHANSEN (JOHANSEN, 1988, 1991)

RETARDOS (EN PRIMERAS DIFERENCIAS): 0 A 0O (DAT0S:27)
(VAR 1)
HO: NUMERO DE RELACIONES
DE COINTEGRACION EST. TRAZA P-VALOR EST. MAX. 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
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Tabla 171 (continuacion)

TEST DE JOHANSEN (JOHANSEN, 1988, 1991)

RETARDOS (EN PRIMERAS DIFERENCIAS): 1 A 1 (DAT0S:26)
(VAR 2)
HO: NUMERO DE RELACIONES
DE COINTEGRACION EST. TRAZA P-VALOR EST. MAX. 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 0.75 712 0.65
Como mucho 3 1.76 0.82 1.76 0.82
RETARDOS (EN PRIMERAS DIFERENCIAS): 1 A 2 (DATOS:25)
(VAR 3)
HO: NUMERO DE RELACIONES
DE COINTEGRACION EST. TRAZA P-VALOR EST. MAX. 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 cointegracion.
“Indica rechazo de I3 hipdtesis nula al 95% de confianza.

El contraste de Johansen (Johansen, 1988, 1991) se lleva a cabo para tres ordenes
diferentes del proceso VAR(p), p = 1, 2 y 3. Para valores de p = 2, el contraste sugiere una
sola relacion de cointegracion, mientras que para p =1y 3, sugiere dos. Los siguientes grd-
ficos corresponden a las relaciones de cointegracion obtenidas. Todas ellas presentan clara
tendencia, v, la falta de convergencia de su ACF ratifica que no son estacionarias.
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Johansen (Johansen, 1988, 1991)vag(i)eqry = VINYi = 0.56(0.19) VInKus, + 0.05¢0.00)
V/nK43[ - 0.01(0,01)

Johan (1) K-4_3 1

80 85 90 95 00 05 | L
05
1

W (O ) =-015% (030 %) G, =158 % T 3 45 6 7

Johansen (Johansen, 1988, 1991) vart)eq) = VLt = 3.88(0.64) VINKuz, + 0.53(0.14)
V//7K43[ + 0.08(0_02)

Johan (2) K-4 .3 - o
0 el N
L N

80 85 90 95 00 05

W (O ) =-022% (0.61%) G, =320 %
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JOhaﬂseﬂ (JOhanseﬂ, 1988, 1991)VA/€(2) = V/ﬂY[_ 0.19(0_04) V/nL[ + 023(0'14)
V//']K43[ - 0.01(0'03) V/ﬂK43[ - 0.03(0.004)

johan 3) k-4 3 o
4 B S
BT R
2 _____________________________________________

OsCTA e

\/ i = Q(7)=363
M N N

054 m.
-4
80 85 90 95 00 05 0
054 T TTTTTTTTTTTTTTT
w (G5 ) =016% (0.22%) o, =116 % Ty 23 45 607

Johansen (Johansen, 1988, 1991) ) = VInY: = 0.42(0.02) VIl + 1.02(0.09) VInKs, -
0.120.02) V/H/QB[ - 0.05¢0.002)

5% N . S AR SR S SR 1
05
-4
80 85 90 95 00 05 0

W (O ) =-028% (0.15%) G, =0.79 % T s 45 6 7
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También en este caso, el contraste de Johansen (Johansen, 1988, 1991) muestra resul-
tados extrafos, en el estudio de Ia cointegracion entre Ias variables del vector (VInY;, VInL;,
VInKs, VInKss)', se confia en el andlisis grafico y el contraste ADF para determinar que
entre 13s variables del vector se detecta Unicamente la relacion de cointegracion represen-
tada en el gréfico 146.

7.4.5. Anexo XXXVII. Diagnosis del modelo estimado: capital otra
magquinaria y software (Kas,)

La tabla 172 recoge los valores de los estadisticos AIC, BIC y LR para distintos 6rdenes
del VAR para el vector de variables I(1). En este caso no se aprecia falta de coincidencia,
ninguna de las raices del polinomio caracteristico estd fuera del circulo unidad, pero se deci-
de sobreparametrizar y estimar un modelo VEC(2). El andlisis de sus residuos y Ia significa-
tividad de sus pardmetros mostrardn si el modelo es adecuado.

Tabla 172

CRITERIOS DE SELECCION DEL ORDEN DEL VAR DEL VECTOR

DE VARIABLES I(1) (OTRA MAQUINARIA Y SOFTWARE)

RETARDOS R AlC 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

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 dindmicas en los datos.

Tabla 173

CORRELOGRAMA CRUZADO RESIDUAL (VEC OTRA MAQUINARIA

Y SOFTWARE)

RETARDOS 111 112 113 114 121 72 123 124 31 32 133 134 a1 42 43 44
1 022 029 029 031 005 016 029 024 022 024 030 024 008 004 031 026
2 <003 -001 003 012 -0.09 -003 -004 011 -018 -011 -019 011 002 008 -0.06 -0.21
3 002 -005 -019 -020 -0.13 -022 -037 -0.25 -0.02 -0.03 -0.14 -019 -012 010 -0.19 -0.13
4 <018 -009 -029 -033 -036 -0.16 -034 -0.44 -021 -009 -024 -038 -0.16 009 003 -0.09
5 <019 -008 -016 0.00 -024 -020 -023 -0.07 -034 -029 -036 -0.01 -0.14 -020 -0.12 -0.04
La desviacion tipica (o) = 0.2.




R £STUDIOS DE LA FUNDACION, SERIE TESIS

El grafico 147 muestra los residuos, funciones de autocorrelacion simple y funciones
de autocorrelacion parcial de cada serie de residuos.

Grafico 147
RESIDUOS DEL MODELO VEC (OTRA MAQUINARIA Y SOFTWARE)

U1 (K-4_3) : ad

0% Y R P SO RO SR ] pact
05 1 e
-4
85 90 95 00 05
- I
W (G ) =0.12% (023 %) G, =113 % Ty 3 45 6 7
acf
u 2 (K-4_3) L
054
4

(VG VI

S R IO N2 T : pact

85 90 95 00 05

W (G ) =033% (031%) o, =156 % s 4 s 67
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Grafico 147 (continuacion)

RESIDUOS DEL MODELO VEC (OTRA MAQUINARIA Y SOFTWARE)

W (O ) =0.02% (0.05 %) G, =024 % T 23 4 s 607

85 90 95 00 05

W (O ) =0.15% (0350%) G, =174 % T 23 45 607
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La tabla 174 recoge el estadistico AIC sobre los residuos, para distintos 6rdenes del
posible proceso generador VAR, indicando una estructura de ruido blanco para los mismos.

Tabla 174
AIC APLICADO A LOS RESIDUOS

Retardos AlC
0 -28.62
1 -28.48
2 -28.31
3 -29.30




XIV

CAPITULO 8.
ESTUDIO COMPARADO DE LOS EFECTOS DE LOS DISTINTOS
CAPITALES

Los efectos de cada tipo de capital sobre la produccion, sobre el empleo o sobre su
complementario son positivos. Estos no s6lo son instantaneos sino que también se generan
a lo largo de varios periodos.

Se encuentra una relaciéon de cointegracion, de equilibrio a largo plazo entre la tasa
de crecimiento del producto y del empleo. Tan sélo si se aisla el capital aeroportuario, se
encuentra, ademads, otra relacion de cointegracion en la que la tasa de crecimiento del
empleo se relaciona positivamente con Ias 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.

Tabla 175

ELASTICIDADES A LARGO PLAZO ESTIMADAS POR TIPO DE CAPITAL

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 hidrdulicas publicas 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. ¢. 0. p. 0.20% 0.42%

3. Equipo de transporte 0.10% 0.21%
3.1. Vehiculos 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, ganaderia y pesca 0.03% 0.05%
4.2. Productos metdlicos y maquinaria 0.15% 0.33%

4.3. Otros productos 0.02% 0.05%
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Se puede apreciar que la inversion que mads contribuye al crecimiento econémico por
incremento unitario porcentual es la infraestructura aeroportuaria. Sin embargo, un incre-
mento del 1% no supone la misma cantidad de inversion monetaria en todos los tipos de
capital. Por ello, se presenta, por un lado, |a tabla 176, donde se recoge la produccion acu-
mulada hasta cada uno de los periodos consecuencia de un euro de inversién en cada tipo
de capital, y, por otro, la tabla 177, que muestra el empleo creado por periodo consecuen-
cia de la inversion de un millén 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 inversion realizada en el primer o sequndo periodo, sin embargo, no son las
inversiones que generan mas producto acumulado ni Ias que mas empleo crean a largo
plazo (ver tabla 177).

La conclusion principal que se extrae de la tabla 176 y de la tabla 177, es que las
inversiones en capital que mas dinamizan la economia a largo, medio y corto plazo son las
infraestructuras aeroportuarias, la maquinaria destinada a los productos agricolas, ganade-
ros y pesqueros y otro material de transporte (que incluye la infraestructura de transporte
excluyendo los vehiculos a motor). Sin embargo, en los primeros periodos otros tipos de
capital crean mas empleo y generan mas PIB acumulado.

En el grdfico 148 y en el grdfico 149, que se presentan a continuacion, se aprecia
visualmente la evolucion de la repercusion que tiene la inversién en cada capital, instanta-
neamente, al cabo de 4 periodos, de 8 y de 20 periodos sobre el PIB y el empleo, respec-
tivamente. En Ia parte superior de los mismos se compara la evolucion de los agregados, v,
en la parte inferior los sub-agregados.

La tabla 178 muestra el capital necesario para la generacién de un empleo en los dife-
rentes periodos. Supone una herramienta para maximizar la creacion de empleo si se tiene
libertad de disposicion de inversion adicional en capital.
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1. Viviendas

2. 0tras construcciones

3. Equipo de transporte

4. Maquinaria, material de
equipo y otros productos

2.1 Infraestructuras viarias
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Gréfico 149

EVOLUCION DEL EMPLEO CREADO POR LA INVERSION DE 1 MILLON

DE EUROS EN CADA CAPITAL (EUROS DE 2000)

1. Viviendas

2. 0tras construcciones

3. Equipo de transporte

4. Maquinaria, material de
equipo y otros productos

2.1 Infraestructuras viarias
2.2 Infraestructuras
hidrdulicas publicas

2.3 Infraestructuras
ferroviarias

2.4 Infraestructuras
aeroportuarias

15973

2.5 Infraestructuras
portuarias

2.6 Infraestructuras urbanas
de Corporaciones Locales

2.7 0tras construcciones
n.Co.p.

3.1 Vehiculos de motor

3.2 Otro material de
transporte

4.1 Productos de agricultura,
ganaderfa y pesca

4.2 Productos metalicos
y maquinaria

4.3 Otros productos

O Efecto instantdneo M 4 periodos [ 8 periodos MM 20 periodos
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ESTUDIO COMPARADO DE LOS EFECTOS DE LOS DISTINTOS CAPITALES

8.1. COMPARATIVA DE EFECTOS SOBRE EL PIB

Todos los capitales generan efectos positivos sobre la produccién salvo el capital por-
tuario. Algunos capitales generan efectos instantdneos, 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 Ias infraestructuras hidrdu-
licas publicas, infraestructuras urbanas de Corporaciones Locales, equipos de transporte y
vehiculos a motor aumente a largo plazo, y que la de otros tipos de capital disminuya o per-
manezca invariable (construcciones viarias).

Alargo, corto y medio plazo, los capitales mas productivos son las inversiones en infra-
estructuras aeroportuarias, maquinaria para los productos de agricultura, ganaderia y pesca
e inversiones en otro material de transporte que no sea vehiculos a motor. Los siguientes
capitales mas productivos son los vehiculos a motor, infraestructuras hidrdulicas pablicas e
infraestructuras ferroviarias, aunque en los primeros 10 periodos la inversion en infraes-
tructura ferroviaria resulta mas productiva que la inversién en vehiculos a motor o infraes-
tructuras hidraulicas publicas.

Consecuentemente, el andlisis de resultados se presenta en tres horizontes tempora-
les: corto, medio vy largo plazo.

8.1.1. Efectos a corto plazo

En el grafico 150 se muestran los capitales ordenados en funcion de los que mas 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 inversion (euros de 2000). La
parte superior del grafico muestra los agregados, y la parte inferior recoge los sub-
agregados.



ESTUDIOS DE LA FUNDACION, SERIE TESIS

Grafico 150

PIB ACUMULADO POR EURO DE INVERSION EN 4 PERIODOS

(EUROS DE 2000)
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Durante los cuatro primeros periodos, los capitales que mayor efecto tienen sobre el creci-
miento de la economia, en términos de PIB acumulado por euro de inversion, son: las infraes-
tructuras aeroportuarias (que con una elasticidad de 0.4% genera 13.47€), la maquinaria para
productos de agricultura, ganaderia y pesca (que con una elasticidad de 0.03% genera 11.91€),
otro material de transporte que recoge el trafico de pasajeros y mercancias 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 vehiculos a motor (que con una elasticidad 0.08% genera
6.03€) e infraestructuras hidrdulicas publicas (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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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 mds productivos, y que las diferencias entre ambos se incrementan con respecto al
primer periodo. En cuatro periodos, una inversion en transporte practicamente duplica Ia
cantidad de PIB producida por la inversién en maquinaria.

En el grdfico 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 inversion.

Gréfico 151

TIEMPO NECESARIO PARA GENERAR LA CANTIDAD EQUIVALENTE

DE PIB A LA INVERSION REALIZADA
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Se detecta que los Unicos capitales que no habrdn generado el equivalente a la inver-
sién 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 inversién en maquinaria metdlica, vehiculos de transporte y otras construcciones no
residenciales (almacenes, hospitales, iglesias...) habrd generado, durante el primer periodo
el equivalente 0 mds de PIB a la inversion realizada.

Los capitales que mas tardan en generar en términos de PIB el equivalente a la inver-
sion son la infraestructura viaria (7 periodos), la infraestructura urbana de Corporaciones
Locales (4 periodos) y otros productos de maquinaria (3 periodos) (grafico 151).

Se detecta que, durante el primer afio, los Unicos 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 inversion), en maquinaria (con una elasticidad del 0.17% gene-
ra 1.25€ de PIB por euro de inversidn), y en otras construcciones (con una elasticidad del
0.46% genera 1€ de PIB por euro de inversion). En particular, las inversiones en los sub-
agregados: vehiculos a motor (con una elasticidad del 0.08% genera 2.34€ de PIB por euro
de inversion), productos metdlicos y maquinaria (con una elasticidad del 0.15% genera
1.52€ de PIB por euro de inversion), otras construcciones no residenciales (ej. hospitales,
iglesias..., con una elasticidad del 0.20% genera 1.19€ de PIB por euro de inversion), otra
maquinaria y software (otros productos) (con una elasticidad del 0.02% genera 0.20€ de
PIB por euro de inversion) y otro material de transporte (con una elasticidad del 0.11%
genera 0.13€ de PIB por euro de inversion).

8.1.2. Efectos a medio plazo

El grafico 152 muestra, en la parte superior, que la inversion en los capitales que mas
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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Grafico 152

PIB ACUMULADO POR EURO DE INVERSION EN 8 PERIODOS

(EUROS DE 2000)
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Dentro de los sub-agregados, los mds productivos, y los que menos efectos tienen
sobre el PIB, son los mismos que a corto plazo. Asf los mas productivos son: infraestructuras
aeroportuarias, maquinaria para productos de agricultura ganaderia y pesca, otro material de
transporte, infraestructuras ferroviarias, vehiculos a motor e infraestructuras hidraulicas publi-
cas; Y, los menos productivos la infraestructura portuaria, viaria, otras construcciones n.c.o.p.
(almacenes, hospitales...), otra maquinaria y software y productos metdlicos y maquinaria.

Es destacable que al cabo de 8 periodos una inversion de un euro habrd generado
59.59€ si la inversion se realiza en infraestructuras aeroportuarias (48 veces mas que Si se
realiza en infraestructura viaria), 12.15€ si se realiza en infraestructura ferroviaria (5.7 veces
mas que si se invierte en otras construcciones de Corporaciones Locales). Siendo las inversio-
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nes que mas contribuyen al PIB el transporte y la maquinaria, al igual que en periodos ante-
riores, las diferencias en productividad entre ambos se incrementan. La inversién en transporte
practicamente genera el triple de PIB que la inversién en maquinaria en un periodo de 8 afos.

I 8.1.3. Efectos a largo plazo

La tabla 176 muestra que las relaciones dindmicas entre las variables varian los efec-
tos que producen a lo largo del tiempo, sin embargo, se mantienen como los capitales mas
productivos durante los veinte primeros afios Ia infraestructura aeroportuaria, la maquinaria
para productos de agricultura, ganaderia y pesca, otro material de transporte, vehiculos a

Grafico 153

PIB ACUMULADO POR EURO DE INVERSION EN 20 PERIODOS
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motor, infraestructuras hidrdulicas publicas e infraestructuras ferroviarias, como se puede
apreciar en la parte inferior del grafico 153.

Por tanto, considerando el largo plazo hasta el vigésimo periodo, los capitales que mads
produccién acumulan derivada de un euro de inversion, son: las infraestructuras aeropor-
tuarias (que con una elasticidad de 0.4% genera 64.11€), la maquinaria para productos de
agricultura, ganaderia 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€), vehiculos a motor
(con una elasticidad de 0.08% genera 31.95€) v la infraestructura hidrdulica publica (que
con una elasticidad 0.12% genera 30.78€) que a largo plazo se convierte en mas produc-
tiva que 1as 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 mds productivo, disminuye
su productividad marginal a una velocidad mayor que la infraestructura hidraulica publica o que
los vehiculos a motor. El agregado de transporte, que a medio plazo es 3 veces mas producti-
Vo que el agregado maquinaria, a largo plazo, es 7.7 veces mas productivo que ésta.

Lo mismo sucede con aquellos capitales que a corto y medio plazo son los menos pro-
ductivos. Asi, 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 metalica.La pérdida relativa
en productividad marginal de las construcciones no residenciales, véase almacenes, iglesias,
edificios de servicio publico, 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 inversion en todos los tipos de capital, salvo el capital portuario, genera empleo en
el primer periodo, por lo que cualquier inversion realizada en el stock de capital estudiado
serd generadora de empleo de forma instantdnea.

Pero ademds, se detectan efectos retardados que provocan que la capacidad para
generar empleo de las infraestructuras hidrdulicas publicas, 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 mas empleo generan, a corto, medio y largo plazo, son las inversio-
nes en infraestructuras aeroportuarias, maquinaria para los productos de agricultura, gana-
derfa y pesca e inversiones en otro material de transporte que no sea vehiculos a motor.
Los siquientes capitales mas productivos en términos de empleo son las infraestructuras
hidrdulicas publicas, los vehiculos a motor, e infraestructuras ferroviarias, aunque en los pri-
meros 10 periodos la inversion en infraestructura ferroviaria crea mas empleo que Ia inver-
sion en infraestructuras hidrdulicas publicas.
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Por lo tanto, al igual que el andlisis de efectos sobre el PIB, se diferencian tres hori-
zontes temporales: corto, medio y largo plazo.

[ 8.2.1. Efectos a corto plazo

El gréfico 154 recoge el nimero de empleos creados en el cuarto periodo por una inver-
sion en cada uno de los capitales de un millén de euros. En la parte superior del grafico se
puede ver que el agregado transporte junto con la maquinaria es el que mas empleo gene-
ra. Se observa que los efectos retardados producen que la capacidad de creacién de empleo
del agregado transporte se incrementa a un ritmo mayor que la del agregado maquinaria.

Grafico 154
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En la tabla 177, se puede apreciar que en el cuarto periodo, la inversién en infraes-
tructura aeroportuaria, con una elasticidad del 0.80%, comienza a ser la inversiéon mas pro-
ductiva, requiriendo una inversion de 3,566.58€ para generar un empleo (ver tabla 178).

Sequidamente, la maquinaria para productos de agricultura, ganaderfa y pesca es Ia
que mads empleo genera. La inversion necesaria en el cuarto periodo para generar un
empleo es de 4,372.77€. El transporte de mercancias y viajeros (otro material de trans-
porte) precisa 6,596.05€, la infraestructura ferroviaria, 7,835.69€, la infraestructura hidrdu-
lica 11,758.48€ v los vehiculos 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 inversion 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 metd-
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 inversion de 12,000€ crea 3 empleos si se invierte en infraestructura
aeroportuaria, 2 si se invierte en maquinaria para productos de agricultura, ganaderia y pesca, y
1 si se invierte en infraestructura hidrdulica, ferroviaria o transporte de mercancias y viajeros.

En el primer periodo los capitales que mas empleo crean son el transporte y la maqui-
naria, credndose practicamente el doble de empleo si se invierte en transporte que en
maquinaria. Sin embargo, considerando el capital desagregado, la inversién que mads
empleo crea es la maquinaria para productos de agricultura, ganaderia y pesca, sequida de
la infraestructura ferroviaria, otro material de transporte, la infraestructura hidrdulica publi-
ca, la infraestructura aeroportuaria y los vehiculos a motor.

Esto supone que la inversion minima necesaria para generar un empleo durante el pri-
mer periodo es de 3,855.84€ 3 través de la inversién en maquinaria para productos de agri-
cultura, ganaderia y pesca (cuya elasticidad es de 0.05%). La inversion en infraestructura
ferroviaria, con una elasticidad de 0.39% requiere casi el doble de inversién para generar
un empleo (6,162.30€). La tercera inversion que mas empleo genera es la inversién 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 v las infraestructuras viarias, que requieren 45,357.31€.

Por tanto, con 12,000€ de inversion tan solo se genera empleo en el primer periodo
si ésta se realiza en infraestructura hidrdulica, ferroviaria, otro material de transporte, vy
maquinaria para productos de agricultura, ganaderfa y pesca.
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[ 8.2.2. Efectos a medio plazo

El grafico 155 muestra el empleo creado por millén de euros de inversion 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 mas empleo crean, y que, si se compara con el
grafico 154, el empleo creado por una inversion en transporte se incrementa a un ritmo
superior que la capacidad de generar empleo de la maquinaria.

Grafico 155
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A medio plazo se siguen manteniendo las infraestructuras aeroportuarias, maquinaria
de productos de agricultura, ganaderfa y pesca otro material de transporte, infraestructura
ferroviaria, hidrdulica publica y vehiculos a motor como las inversiones que mas empleo
generan. Y, las construcciones no residenciales, infraestructuras viarias, productos metalicos
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 inversién con los que en el cuarto periodo se crearfan
3 empleos si se invierte en infraestructura aeroportuaria, en el octavo se crearian 7. Y, con
la misma cantidad de inversion, con la que en el cuarto periodo se crearfan 2 empleos si se
invierte en maquinaria agricola, ganadera y pesquera, en el octavo se crearfan 3. Esto supo-
ne que la capacidad de generar empleo de la inversion en infraestructura aeroportuaria se
incrementa a ritmos muy superiores a la de la maquinaria para productos de agricultura,
ganaderia y pesca.

8.2.3. Efectos a largo plazo

En el grafico 156, se muestra el empleo que crea la inversion de un millén de euros
en cada uno de los capitales en el vigésimo periodo. Comparativamente con los graficos de
periodos anteriores, en la parte superior de los mismos se observa que las diferencias en
empleo creado por la misma inversion 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 nimero de empleos creados por la inversion en transporte aumenta a un
ritmo superior que el nimero de empleos creados por la maquinaria.



.m ESTUDIOS DE LA FUNDACION, SERIE TESIS

Grafico 156

EMPLEO CREADO POR MILLON DE EUROS DE INVERSION

EN EL VIGESIMO PERIODO

3. Equipo de transporte

4. Maquinaria, material de
equipo y otros productos

2. 0tras construcciones

1. Viviendas

2.4. Infraestructuras
aeroportuarias

4.1. Productos de agricultura,
ganaderfa y pesca

3.2. Otro material de
transporte

2.2. Infraestructuras
hidrdulicas publicas
3.1. Vehiculos de motor
2.3. Infraestructuras
ferroviarias

2.6. Infraestructuras urbanas
de Corporaciones Locales

4.2. Productos metdlicos y
maquinaria

2.1. Infraestructuras viarias

4.3. Otros productos
2.7. Otras construcciones
n.c.o.p.

2.5. Infraestructuras
portuarias

Por tanto, las relaciones dindmicas entre las variables varfan los efectos que producen
a lo largo del tiempo. En el vigésimo periodo, los capitales que menos inversion 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, ganaderia 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 hidrdulica publica (con una
elasticidad de 0.25% requiere 6,378.61€), vehiculos 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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En el grafico 157 se muestra como evoluciona la capacidad de generar empleo de
cada capital en los que una inversion de 12,000€ permite generar un empleo.

Grafico 157

EVOLUCION DE LA CREACION DE EMPLEO POR UNA INVERSION

DE 12,000€ EN CADA CAPITAL

N° de empleos por periodo

O 4.1. Productos de agricultura,
gana deria y pesca 3.1103,62(29712,7412,851292| 29 12,88 (2,88 |2,88(2,88 287 {287(287{2,86{2,36 | 286{285{285]2,85

O 3.2. Otro material de
transporte

TI6[ 1611 223(182|156(1,69]182(179]1,76 | 1,78]1,81(1,81]1,82(1,83| 1,84|185( 186 (187|188 | 19

[ 3.7. Vehiculos de motor |08 08| 0,67]062{067{0.7¢ (0,77 08 (084089 |0.94{ 099 1,04

T6{1.23| 13 (137 {145 (1,53

B 3. Equipo de transporte 096{081{062(055] 06 {066 071{074]079|085{0.97 {098 | 105]1,12

T~

129113911491 16 {172

B 2.4. Infraestructuras
aeroportuarias

O 2.3. Infraestructuras
ferroviarias

[ 2.2. Infraestructuras
hidrulicas publicas

08411761 2,4 {336|48716,22{693|717{715]696{6,66 6,32 |5,98]5,64]5,32(5,01 [471(4,44{4718(3,93

1952 I3 171153 155|155 15T{ 145(TA1{ 138 {13413 [1,26]1,22] 1,19(1,15{1,12{1,09 {1,06 {1,03

TO2{1,28) 11 (102|109 (107{1,21(1,24] 7,28 [133]1,38 | 1,43| 1,48 | 1,53{ 1,58|1,64| 1.7 |1,76{1,82 1,88

Se observa que las infraestructuras hidraulicas, 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 mas
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 gréfico 157, son aquellos en los que se pre-
cisa realizar una inversion superior a 12,000€ para generar un empleo en cada uno de los
periodos.

8.3. CONCLUSION

Los capitales que mds empleo y PIB crean, a corto, medio y largo plazo, son las inver-
siones en infraestructuras aeroportuarias, maquinaria para los productos de agricultura,
ganaderia y pesca e inversiones en otro material de transporte que no sea vehiculos a
motor.

Los siguientes capitales mas productivos en términos de empleo y PIB son las infra-
estructuras hidrdulicas publicas y los vehiculos a motor. La inversion en infraestructuras
hidrdulicas publicas crea mas empleo por cantidad invertida que los vehiculos a motor, sin
embargo éstos contribuyen mas al crecimiento del PIB.

Por lo tanto, se identifican estos capitales como aquellos que mas contribuyen al cre-
cimiento econémico y a la creacion de empleo por euro de inversion.

8.4. COMPARATIVA DE EFECTOS CON OTROS ESTUDIOS

En este apartado se comparan algunos resultados con los que se presentan en la lite-
ratura empirica principal, tanto la que se basa en relaciones estéticas entre las variables,
como la que considera las relaciones dindmicas entre las mismas.

La tabla 179 muestra las elasticidades obtenidas, la metodologia empleada v las series
utilizadas en los principales estudios empiricos, y la tabla 180 las productividades margina-
les v las tasas de retorno correspondientes a dichas productividades marginales, es decir, la
rentabilidad tanto de la inversién como de los efectos generados por inversiones anteriores.

Se observa que la mayor parte de estos trabajos emplean series de inversion 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 sefiala que el efecto de un incremento de una unidad moneta-
ria en la serie de inversion es distinto al efecto que produce un incremento de una unidad
monetaria de stock, debido a la consideracion de la depreciacion del activo en este Ultimo
€aso0.
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Tabla 179

COMPARATIVA DE RESULTADOS CON LOS OBTENIDOS POR ALGUNOS

ESTUDIOS EMPIRICOS

ELASTICIDAD NIVEL DATOS
METODOLOGIA  AUTOR  ANO oLy oy DE ESTUDIO SERIES TIPO
U-(Y) Aschauer 1989  0.39 Nacional EE.UU.  1949-1985 (St)(P)(1B:transporte)
U-(Y) Munnell 1990 0.34 Nacional EE.UU.  1948-1987 (St)(IP)(IB:transporte)
Munnell
U-f(Y) 1990 0.15 Estados EE.UU.  1970-1986 (St)(IP)(1B:transporte)
y Cook
St)(P)(IB:transporte+precios
U-f(Y) Tatom 1991 0.146 Nacional EE.UU.  1974-1987 S Dl P
energia)
U-f(Y) Eberts 2007  0.15 Estados EE.UU.  1988-1992 (St)(P)(1B:transporte)
Pereira (St)(P)(1B:transporte viario,
VAR y Roca- 2003 0.523 Nacional SP 1970-1995 puertos, aeropuertos
Sagales y ferrocarril y comunicaciones)
(St)(P)(IB:infraestructura bdsica,
edificios y equipamiento,
infraestructura viaria, transporte,
Pereira Nacional infraestructura aeroportuaria,
VAR 1999 063 0.4 1956-1989 R
y Flores EE.UU. gas electricidad, sistemas de agua
y alcantarillado, edificios para la
educacion, policia, justicia,
administracion etc.)
: Nacional (IP)(1B:Conservacion desarrollo
VAR Pereira 2000  0.005 0.004 1956-1997 o
EE.UU. y equipamiento)
(IP)(18: Edificios de educacion,
) Nacional hospitales y otros edificios
VAR Pereira 2000  0.02  0.003 1956-1997 N S
EE.UU. (oficinas, edificios industriales,
de policia, bomberos etc.))
) Nacional (IP)(1B:3lcantarillado
VAR Pereira 2000 0.009 -0.01 1956-1997 o
EE.UU. y suministro de aqua)
: Nacional (IP)(1B:sistemas de gas, electricidad,
VAR Pereia 2000  0.02  0.01 1956-1997
EE.UU. tréfico y tréfico aéreo)
) Nacional
VAR Pereira 2000 0.006 -0.006 _ 1956-1997 (IP)(1B:carreteras y calles)
) Nacional :
VAR Pereira 2000  0.04 0.007 LU 1956-1997 (IP)(1B:infraestructura)
OCDE Diferente
) (12 paises) para cada .
VAR/EC Pereira 2001 026  0.13 (IP) (IB:capital publico)

Nacional pais
EE.UU. 60's 3 80's
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Tabla 179 (continuacion)

COMPARATIVA DE RESULTADOS CON LOS OBTENIDOS POR ALGUNOS

ESTUDIOS EMPIRICOS

ELASTICIDAD NIVEL DATOS
METODOLOGIA ~ AUTOR  ANO ay o DE ESTUDIO SERIES TIPO
VAR/EC Pereira 2001  0.04 0.035 0CDE Diferente  (St-IP)(IB:infraestructura basica,
(12 paises) para ada edificios y equipamiento,
Nacional pais 60's infraestructura viaria,
Sp a80's transporte, infraestructura

aeroportuaria, gas electricidad,
sistemas de aqua y alcantarillado,
edificios para la educacion, policia,
justicia, administracion etc.) (6)
VECM Floresetal. 1998 043  0.02  Nacional SP 1964-1992 (St)(P)(IB:transporte
y comunicaciones)
VECM Cosculluela 2009 1.08 220  Nacional SP 1977-2005 (St(1B:capital publico) (1)

VECM Cosculluela 2009 091  1.88  Nacional SP 19772005 (St)(1B:transporte y
comunicaciones) (2)
VECM Cosculluela 2009 0.74  1.50  Nacional SP 1977-2005 (St)(1B: transporte) (3)

VECM Cosculluela 2009 0.04 0.08  Nacional SP 19772005 (St)(IB: infraestructura viaria)

VECM Cosculluela 2009 020  0.42  Nacional SP 19772005 (St)(1B: otras construcciones
no residenciales) (4)

VECM Cosculluela 2009 0.12 025  Nacional SP 19772005 (St)(1B: infraestructuras
hidrdulicas publicas)

VECM Cosculluela 2009 055 111 Nacional SP 1977-2005  (St)(1B: Tréfico y trdfico aéreo) (5)

Fuente: Adaptado de Munnell (Munnell, 1992).

Notas:

(1) Comprende infraestructura viaria, hidrdulica publica, ferroviaria, aeroportuaria, portuaria, urbana de Corporacio-
nes Locales, de transporte de mercancias vy viajeros y edificios destinados a educacion, almacenes, hospitales, edi-
ficios eclesidsticos etcétera.

(2) Comprende infraestructura viaria, ferroviaria, aeroportuaria, portuaria, destinada al transporte de mercancias y
viajeros y maquinaria de hardware y software.

(3) Comprende el stock de infraestructuras viarias, ferroviarias, aeroportuarias, portuarias y para el transporte de
mercancias y viajeros.

(4) Comprende almacenes, hospitales, edificios eclesidsticos, escuelas, edificios gubernamentales, edificios publi-
cos para la prestacion de servicios etcétera.

(5) Comprende infraestructuras viarias, aeroportuarias y para el transporte de mercancias vy viajeros.

(6) Al tomar datos de stock de capital proporcionados por Argimoén et al. en primeras diferencias de los logaritmos
establece que representan los valores de inversion netos reales

Claves: (U) bajo el marco de relaciones estdticas; (IP) inversion publica; (f(Y)) funcién de produccion; (ey) elastici-
dad del capital respecto a la produccion; (a) elasticidad del capital respecto del empleo; (AM) Areas metropolita-
nas (IB:transporte) infraestructura bésica de sistema de transporte (EE.UU.) Estados Unidos, (SP) Espana (St) Stock
de capital (P) Publico (VAR) Vector de Autoregresivos (EC/VEC) Vector de correccion de error.
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La tabla 179 muestra que la elasticidad del capital sobre la produccién se sitia entre
0.04 vy 0.39, en los estudios que no consideran relaciones dindmicas entre las variables, v
entre 0.04 y 0.71 en los que si Ias consideran. Los resultados obtenidos en esta Tesis cuan-
tifican Ia elasticidad del capital publico (sub-agregados de otras construcciones e infraes-
tructura de transporte) en 1.08. Por lo tanto, existe consenso en que una inversion adicio-
nal en capital genera efectos positivos sobre la produccién.

Un andlisis mas detallado de éstos resultados en funcion de los activos considerados
sefiala que las diferentes elasticidades de la produccion 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 Espafia, incluidas las presentadas en esta tesis doctoral. Asi:

- La elasticidad obtenida del stock de capital otras construcciones y transporte en
Espafa (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 inversion. También lo es si se compara
con la obtenida por Pereira (Pereira, 2001) (0.04) para Espafia 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 Espana. Pereira y Roca-
Sagales (Pereira y Roca-Sagales, 2003) omiten, sin contrastar, la posible presencia
de relaciones de cointegracién 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 Espafa es superior a las
obtenidas en diferentes pafses y en diferentes desagregaciones territoriales, siendo
la mayor elasticidad encontrada 0.71.

- La elasticidad obtenida del stock de capital viario en Espana (0.04) es superior a la obte-
nida por Pereira (Pereira, 2000) (0.006) con series de inversién en Estados Unidos.

- La elasticidad obtenida del stock de capital otras construcciones no residenciales en
Espafa (0.2) es superior a la obtenida por Pereira (Pereira, 2000) (0.02) con series
de inversion en Estados Unidos.

- La elasticidad obtenida del stock de capital alcantarillado y suministro de agua en
Espana (0.12) es superior a la obtenida por Pereira (Pereira, 2000) (0.009) con series
de inversion en Estados Unidos.

- La elasticidad obtenida del stock de capital tréfico y trafico aéreo en Espafia (0.51)
es superior a la obtenida por Pereira (Pereira, 2000) (0.02) con series de inversion
de gas, electricidad, trafico y trafico aéreo en Estados Unidos.
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Por tanto, atendiendo a la elasticidad estimada, la rentabilidad de la inversion en cual-
quier tipo de activo es superior en Espafa que en Estados Unidos. No obstante, debido a
que las series de capital —y en particular las series de inversion- son muy diferentes entre
ambos paises, 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 repercusion que éste
incremento ha tenido en el propio capital. Por lo tanto, el concepto de productividad mar-
ginal no responde al concepto econémico. Asi mismo, algunos autores presentan Ia tasa de
retorno asociada a dicha productividad marginal, como indicador de rentabilidad. La tasa de
retorno «modificada» es la rentabilidad estimada de la inversion 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 Espafa.

Tabla 180

COMPARATIVA DE PRODUCCIONES MARGINALES Y TASAS

DE RETORNO CORRESPONDIENTES EN ESTADOS UNIDOS Y ESPANA

PRODUCTIVIDAD TASA
AUTOR  FECHA INVERSION MARGINAL DE RETORNO
Capital publico $4.46 7.8%
Infraestructura bdsica (carreteras y calles) $1.97 3.4%
Infraestructura basica (sistemas de gas, electricidad,
i o o §19.79 16.1%
Pereia 2000 trafico y trafico aéreo)
Infraestructura bésica (alcantarillado y suministro
$6.35 9.7%
de agua)
Edificios de educacion, hospitales y otros edificios
- b _ ’ $5.53 8.9%
(oficinas, edificios industriales, de policia, bomberos etc.)
Conservacion desarrollo y equipamiento $4.06 7.2%

Infraestructura bdsica, edificios y equipamiento,
infraestructura viaria, transporte, infraestructura
1999 aeroportuaria, gas electricidad, sistemas de aqua $0.65
y alcantarillado, edificios para la educacion,
policia, justicia, administracion etc.

Pereira
y Flores
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Tabla 180 (continuacion)

COMPARATIVA DE PRODUCCIONES MARGINALES Y TASAS

DE RETORNO CORRESPONDIENTES EN ESTADOS UNIDOS Y ESPANA

PRODUCTIVIDAD TASA
AUTOR  FECHA INVERSION MARGINAL DE RETORNO

ESPANA

Pereira o
Transporte viario, puertos, aeropuertos
y Roca- 2003 . o 2.892€ 5.5%
y ferrocarril y comunicaciones

Sagales

Infraestructura bdsica, edificios y equipamiento,

infraestructura viaria, transporte, infraestructura
aeroportuaria, sistemas de aqua y alcantarillado, 15.34€ 15.15%

edificios para la educacion, policia, justicia,
administracion etc. (1)

Capital publico (1) 15.34€ 15.15%
Infraestructura viaria (carreteras y calles) 1.34€ 15.82%
Cosculluela 2009 Infraestructura basica (trafico y trafico aéreo) (2) 30.28€ 14.81%

Infraestructura hidrdulica publica (alcantarillado
- 13.54€ 16.63%
y suministro de agua)
Edificios de educacion, hospitales y otros
edificios (oficinas, edificios industriales, 1.591€ 16.21%
de policia, 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 metodologia 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 Ia tasa
de crecimiento del capital entre la repercusion que éste incremento ha tenido en el propio capital. La tasa de retor-
no que converge a esta productividad marginal, es |a rentabilidad estimada de la inversién teniendo en cuenta los
efectos de rentabilidades alcanzadas en periodos anteriores.

(1) Comprende infraestructura viaria, hidrdulica publica, ferroviaria, aeroportuaria, portuaria, urbana de Corporacio-
nes Locales, de transporte de mercancias y viajeros y edificios destinados a educacion, almacenes, hospitales, edi-
ficios eclesidsticos etcétera.

(2) Comprende infraestructuras viarias, aeroportuarias y para el transporte de mercancias y viajeros.

(3) Comprende el stock de infraestructuras viarias, ferroviarias, aeroportuarias, portuarias y para el transporte de
mercancias y viajeros.

Los resultados sefalan que:

1. Los capitales que mayor productividad marginal generan en Espafia son aquellos
que mayor productividad generan en Estados Unidos, segun los resultados que pre-
senta Pereira (Pereira, 2000) con series de inversion.
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2. La infraestructura viaria y los edificios destinados a servicios publicos presentan
menores productividades marginales en Espafia que en Estados Unidos.

3. Un euro invertido en stock de capital publico, que comprende los sub-agregados de
otras construcciones y la infraestructura para el transporte de viajeros y mercancias,
habrd generado en Espafa 15.35€ de 2000 al cabo de diez periodos, mientras que
la inversion de un dolar en dicho capital en Estados Unidos genera $4.46 segun
Pereira (Pereira, 2000), y $0.65 seqUn Pereira y Flores (Pereira y Flores, 1999). Es
decir, el capital publico presenta una tasa de retorno del 7.8% en Estados Unidos vy
en Espafia del 15.15%.

4. El capital publico que presenta mayor productividad marginal, tanto en Espafia
como en Estados Unidos, es el trafico y trafico aéreo, con una productividad de
30.28€ de 2000 y $19.79, correspondientes a unas tasas de retorno del 14.81% vy
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 Ia inversion en infraes-
tructura para el transporte viario, portuario, aeroportuario, ferroviario y de comuni-
caciones, en Espafia alcanza una productividad marginal de 15.93€ de 2000 segun
los resultados de esta Tesis y de 2.89€ de 1986, sequn los presentados por Perei-
ra y Roca-Sagales (Pereira y Roca-Sagales, 2003).

5. La infraestructura hidrdulica publica presenta una productividad marginal de
13.54€ de 2000 (con una tasa de retorno asociada del 16.63%) en Espafia, mien-
tras que en Estados Unidos presenta una productividad marginal de $6.35, con una
tasa de retorno asociada del 9.7%.

6. Por ultimo, la inversion de un euro en edificios destinados a servicios publicos, en
Espana 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 inversion de un
dolar genera $5.53 de produccién marginal, con una tasa de retorno asociada del
8.9%.

Por tanto, los capitales mds productivos son los mismos en Estados Unidos que en
Espafia. Lo mismo ocurre con los capitales menos productivos, y las tasas de retorno mues-
tran que la inversion en capital es mas productiva en Espafa que en Estados Unidos.

Por su parte, Ia tabla 179 muestra que la elasticidad del capital sobre el empleo se
sitiia entre 0.007 y 0.04 por lo que Ias elasticidades respecto al empleo son inferiores a las
de Ia produccion. Los resultados obtenidos en esta Tesis cuantifican la elasticidad del capi-
tal publico (sub-agregados de otras construcciones e infraestructura de transporte) en 2.20.
Por lo tanto, existe consenso en que una inversion adicional en capital genera efectos posi-
tivos sobre el empleo, de lo que se deduce que el capital publico y el empleo son comple-
mentarios en produccion.
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Un analisis mds detallado de éstos resultados presentados en la tabla 179 en funcion
de los activos considerados sefiala que:

1. La elasticidad obtenida del stock de capital otras construcciones y transporte en
Espafa (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 inversion. También lo es si se
compara con la obtenida por Pereira (Pereira, 2001) (0.035) para Espafia con sefies
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-
fa, 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 Espafia (0.08) es superior a |2
obtenida por Pereira (Pereira, 2000) (-0.006) con sefies de inversion en Estados
Unidos.

4. 13 elasticidad obtenida del stock de capital otras construcciones no residenciales en
Espana (0.42) es superior a la obtenida por Pereira (Pereira, 2000) (0.003) con
series de inversion en Estados Unidos.

5. La elasticidad obtenida del stock de capital alcantarillado y suministro de agua en
Espana (0.25) es superior a la obtenida por (Pereira, 2000) (-0.01) con series de
inversion en Estados Unidos.

6. La elasticidad obtenida del stock de capital tréfico y trafico aéreo en Espafia (1.11)
es superior a la obtenida por (Pereira, 2000) (0.01) con series de inversion de gas,
electricidad, tréfico y trafico aéreo en Estados Unidos.

Se concluye que existen discrepancias entre los resultados obtenidos por los diferen-
tes autores que dificultan la comparacion con los resultados que se obtienen en esta tesis
doctoral. Las causas de estas discrepancias estriban en: (1°) Utilizacion de diferentes meto-
dologias; (2°) Uso de series de capital muy distintas (inversion versus stock); (3°) Falta de
homogeneidad en la elaboracién de series de stock empleadas; Y, (4°) Diferentes agrega-
ciones de activos en cada una de las series.

A continuacion se matizan las discrepancias encontradas en funcion de las causas
anteriormente sefialadas.

1. Utilizacion de diferentes metodologias. Los autores que estiman la elasticidad desde
el marco de una ecuacion estdtica, suponen que dicha elasticidad es constante a
largo plazo, cuando ésta solo contempla los efectos directos, salvo que dicha ecua-
cién sea una relacion de cointegracion. Sin embargo, las elasticidades obtenidas
mediante metodologias que permiten relaciones dindmicas entre las variables, reco-
gen tanto los efectos directos como los indirectos, y, como se ha sefialado en el capi-
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tulo de revisién de Ia literatura, los efectos indirectos hacen que la elasticidad varie
a lo largo del tiempo. Por tanto, las elasticidades obtenidas de ecuaciones estaticas
no recogen la totalidad del efecto del capital a largo plazo, siendo inferiores vy difi-
cilmente comparables con aquellas obtenidas bajo metodologfas dindmicas.

2. Series de capital muy distintas (inversién versus stock). Los autores que utilizan
series de inversién 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 inversion sea independiente del nivel de
stock de capital correspondiente. Por tanto, aun cuando se comparen estudios rea-
lizados con idénticas metodologias, la diferencia en tipologia 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 inversion.

3. Falta de homogeneidad en la elaboracion 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 metodologias heterogéneas (en
cuanto a los patrones de depreciacion, niveles de stock de capital inicial, periodo
en el que se establece el stock de capital inicial, etc.). La falta de homogeneidad
no solo dificulta la comparacién entre paises, sino que al obtenerse de diferentes
fuentes las series de estudios realizados con series de Espafa, también se compli-
ca la comparacion con los resultados que se presentan en esta tesis doctoral. No
obstante, aun cuando la construccion de las series de stock de capital difiera, asi
como el periodo en el que se realiza la inversién vy, 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 funcion de las agregaciones que realizan cada uno de los
autores con los que se compara el efecto estimado. Los autores, en su mayoria,
desglosan el capital en publico y privado, y aquellos que desglosan el capital por
la tipologia del activo, contemplan sélo series de inversion publica en cada tipo
de activo. Por tanto, la elasticidad del stock de capital que incluye un tipo concre-
to de activo sea éste publico o privado serd superior, aunque del mismo signo, que
la elasticidad de una serie de stock o inversién publica en dicho capital.

En consecuencia, los resultados obtenidos concuerdan con los presentados en la lite-
ratura empirica en cuanto al signo de las elasticidades obtenidas, la complementariedad del
empleo y del capital en produccion, y en cuanto a la clasificacion de los capitales que mayor
produccion y empleo generan. Sin embargo, son discrepantes en cuanto a que 1as elastici-
dades respecto del empleo son superiores a las elasticidades respecto a la produccion y en
cuanto a la magnitud de las elasticidades obtenidas.
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Las discrepancias con estudios bajo la misma metodologia en cuanto a la magnitud de
las elasticidades derivan, fundamentalmente, de que una inversion en el stock de capital de
un tipo de activo serd superior al que produce una inversion en una serie que no contem-
pla el stock de capital existente 0 que tan solo contempla el stock de capital publico. Esto
provoca, por un lado, que, como sefialan Flores et al. (Flores et al., 1998), las elasticidades
sobre el empleo no sélo sean superiores, sino que 1as que obtienen otros autores pudieran
llegar a ser negativas por la inercia del sistema, que tiende a la sustitucién de empleo por
capital cada vez mas productivo debido a cambios tecnolégicos. Y, por otro, que las inver-
siones en Estados Unidos resulten menos productivas que las inversiones en Espania.






CAPITULO 9.
CONCLUSIONES

El estudio de los efectos sobre la produccién y el empleo en Espafia de cada uno de
los 13 tipos de stock de capital riqueza sub-agregados, ha permitido hacer una ordenacion
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 inversion en capital de los Presupuestos Generales del Estado asf
como de inversiones derivadas de entrada de capital extranjero en Espafa.

Para ello, se utiliza una generalizaciéon de la metodologia 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 mas reciente disponi-
ble, 1977 /2005, un modelo estocdstico multivariante del tipo VAR. A partir del modelo VAR
y utilizando el marco de referencia conceptual disefiado al efecto, se aisla la respuesta
estructural de las variables ante una perturbacion en cada tipo de stock de capital.

Del mismo se concluye que:

1.2 Todos los tipos de capital tienen efectos positivos tanto sobre la produccién 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 empirica: (1) en cuanto al signo de las elasticidades estimadas y (2)
la complementariedad del empleo y del capital en produccion.

No obstante, la magnitud de las elasticidades y Ia forma de las respuestas
difieren con los resultados de otros estudios realizados en un contexto dindmico
que, 0 no contemplan el stock de capital existente, utilizando series de inversion,
0 sélo emplean el stock de capital publico de cada tipo de activo.

Ademds, las elasticidades del empleo ante cualquier tipo de capital son
superiores a las presentadas por la mavyoria de los autores. De hecho, mientras
que en Ia 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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Los efectos sobre el empleo y la produccion difieren en funcidn del tipo de capital.

La inversién en: infraestructura aeroportuaria, maquinaria agricola ganadera
y pesquera, transporte de mercancias y viajeros, vehiculos a motor, e infraestruc-
tura hidrdulica publica y ferroviaria son las que mas 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 metdlicos y maquinaria.

Estos resultados coinciden con los presentados en Ia literatura empirica que,
teniendo en cuenta que los estudios realizan diferentes clasificaciones de inver-
sion en capital, concluye que a largo plazo la infraestructura para el transporte vy
trafico aéreo, sequido de los sistemas de alcantarillado y suministro de agua son
las inversiones mas productivas en Estados Unidos.

Dentro de esta primera ordenacién de capitales, |a infraestructura aeropor-
tuaria, maquinaria agricola ganadera y pesquera y el transporte de mercancias y
viajeros, son, por este orden, los que mas produccién y empleo generan a corto,
medio y largo plazo.

Sin embargo, debido a las relaciones dindmicas entre las variables que pro-
vocan que los efectos varien a lo largo del tiempo, la ordenacion del resto de tipos
de capital difiere en funcion del horizonte temporal analizado. Este hecho condu-
ce a la siguiente conclusién.

Los efectos sobre el empleo y la produccion de todos los tipos de capital difieren
en funcion del horizonte temporal considerado.

Los modelos empiricos muestran que todas las variables consideradas se
encuentran en relacion dindmica, unas con otras, detectdndose incluso efectos de
retroalimentacion del capital. Este hecho hace que las elasticidades del producto
y empleo, respecto a cada uno de los capitales, no sean constantes y varien con
el horizonte de la respuesta.

Asi, se encuentra que la productividad de las infraestructuras hidraulicas
publicas, infraestructuras urbanas de Corporaciones Locales, equipos de transpor-
te y vehiculos a motor aumenta a largo plazo, y la de otros tipos de capital dis-
minuye o permanecen invariables (construcciones viarias). Ademas, junto con los
capitales que incrementan su productividad, la infraestructura aeroportuaria y el
transporte de mercancias vy viajeros, aumentan la capacidad de generar empleo
con el paso del tiempo.
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A pesar de ello, los capitales que mas produccion y empleo generan a corto,
medio y largo plazo son los mismos: (1°) Infraestructura aeroportuaria; (2°)
maquinaria agricola, ganadera y pesquera; y, (3°) transporte de mercancias 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 vehiculos a motor e
infraestructuras hidraulicas publicas. La infraestructura ferroviaria, a largo plazo,
resulta mucho menos productiva en términos de empleo y PIB que Ia infraestruc-
tura hidrdulica publica o que la inversién en vehiculos a motor, siendo mas pro-
ductiva y con mayor capacidad de generar empleo a corto y medio plazo.

Por lo tanto, dentro de este sequndo grupo, si se prioriza la creacion de empleo a la
contribucion al PIB, se deberfa ponderar mads la inversién en infraestructuras hidrdulicas
publicas que la inversion vehiculos a motor, por ejemplo.

Estas variaciones en capacidad de generar empleo y PIB son mas 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 metdlicos y maquinaria.

Estas tres conclusiones pretenden responder a las preguntas planteadas en la intro-
duccion, pero del andlisis realizado se derivan cuatro observaciones adicionales que, en
algunos casos, podrian dar lugar a futuras lineas de investigacion:

a) Se encuentra un efecto pro ciclico entre la produccion vy el capital vivienda, infra-
estructura aeroportuaria, infraestructura portuaria y otra maquinaria y software; vy,
entre el empleo y el capital ferroviario, infraestructura aeroportuaria, infraestructu-
ra portuaria, vehiculos a motor, otro material de transporte, maquinaria y maqui-
naria metdlica. Este efecto podria ser objeto de una futura investigacion basada en
el modelo del acelerador.

b) Los resultados muestran que la evolucion del producto marginal, mantiene una
tendencia creciente para la inversién en el capital de infraestructura hidrdulica
publica, capital transporte, y su sub-agregado vehiculos a motor a lo largo de los
veinte periodos. Sin embarqgo, para el resto de tipos de capital presenta un punto
de inflexién a partir del cual la tendencia comienza a ser decreciente. El estudio de
la evolucion de la productividad marginal de cada tipo de capital podria ser obje-
to de una segunda linea de investigacion.

) La complementariedad entre los capitales se manifiesta en la externalidad gene-
rada. A partir del sequndo 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 produccion y el empleo. Asi mismo, se
detectan relaciones de causalidad instantdnea positivas del capital complementa-
rio hacia los capitales infraestructuras urbanas de Corporaciones Locales, el agre-
gado equipo de transporte y sus sub-agregados vy el agregado maquinaria y sus
sub-agregados exceptuando la maquinaria agricola, ganadera y pesquera. El estu-
dio de las externalidades de cada tipo de capital en el resto de tipos de capital
podria ser objeto de una tercera linea de investigacion considerando cada tipo de
capital de manera independiente.

Por ultimo, la desagregacion del stock de capital, esta vez por Comunidades Autd-
nomas, asi como el tratamiento adecuado de los efectos rebosamiento, es otra de
las tareas pendientes para futuras investigaciones.
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