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En este trabajo se utilizan técnicas de andlisis de series temporales para estimar tres
modelos de crecimiento regional, basados en el de Solow. Entre los resultados obtenidos
para Aragon cabe resaltar, de una parte, la existencia de una relacion de equilibrio a
largo plazo entre el nivel de produccion, aproximado por el VAB, el trabajo y los
capitales fisico y humano, siendo los coeficientes estadisticamente significativos y
acordes con los planteamientos teoricos, y, de otra, que Aragon registro una ruptura
negativa y significativa en la tendencia de crecimiento a partir de 1992.
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1. Introduccioén
El crecimiento de las economias puede conseguirse por

multiples vias como el aumento de los recursos tangibles
empleados, a través del progreso técnico y organizativo,
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asi como desplazando actividades desde sectores tradi-
cionales a otros méas avanzados en tecnologia, recursos u
oportunidades de crecimiento. El crecimiento de la produc-
tividad total de los factores (PTF), que aproxima mejoras
de eficiencia, permite generar valor afiadido adicional por
unidad de factor productivo empleado y, gracias a ello, in-
crementar las retribuciones de los factores —sean salarios
o beneficios— y, de este modo, mejorar la renta por habi-
tante. En épocas de cambio ciclico, como la acontecida a
partir de 2008 en muchos paises desarrollados, interesa
identificar laimportancia de las fuentes del crecimiento, asi
como compararlas entre si a lo largo del tiempo o con las
de otras economias.
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La estimacion de modelos de crecimiento permite reali-
zar este tipo de analisis. En el caso espanol, existen dife-
rentes estudios entre los que pueden destacarse los impul-
sados por el Instituto Valenciano de Investigaciones Econ6-
micas (lvie) o el de Sosvilla y Alonso (2005). No ocurre lo
mismo con las distintas comunidades autbnomas, pese a
gue se dispone de informacion estadistica generada bajo
criterios de calidad similares a los empleados para el
conjunto nacional. Hacer esta valoracién en el caso de una
region durante los Gltimos afos es interesante no solo
como ejercicio académico sino también porque ayuda a
las instituciones autonémicas —que tienen competencias
comparables a las de cualquier Estado federal— y a la
sociedad, en general, a reconocer los problemas econ6-
micos y encontrar las soluciones a los mismos.

El objetivo central de este trabajo es explicar con deta-
lle la estimacion de un modelo econdmico que refleje de
manera fiel el comportamiento estructural a largo plazo
de una economia regional como la aragonesa. El mode-
lo puede emplearse, asimismo, para calcular los impac-
tos en el largo plazo de un aumento de la calidad o de las
dotaciones factoriales —como consecuencia de una inver-
sion publica o privada, por ejemplo— o de una mejora en
la eficiencia productivaZ.

Para conseguir este objetivo se parte del modelo de
Solow, que relaciona teéricamente el producto de una
economia con un conjunto de variables explicativas ba-
sicas. Inicialmente fueron el capital fisico y el trabajo, si
bien, en una version ampliada, se considerd ademas el
capital humano. De acuerdo con los postulados teéricos

' GALINDO MARTIN (2011) contiene una sintesis de las teorias
explicativas del crecimiento econémico en la que se destaca que los
estudios empiricos estan introduciendo diversas variables cuantitativas
y cualitativas para analizar el crecimiento de los paises. Entre las
variables estudiadas en esta revista pueden resaltarse la politica fiscal,
el medio ambiente (ALFRANCA, 2007), la gobernanza (GALINDO
MARTIN, 2007) o la distribucién de la renta (BENGOA CALVO y
SANCHEZ-ROBLES RUTE, 2001; ALVAREZ HERRANZ, 2007).

2 En el caso concreto de Aragon, este tipo de modelos se ha
aplicado recientemente para evaluar impactos a largo plazo como el
de la Exposicién Internacional de 2008 o el de las inversiones en
redes de transporte de la electricidad. Véanse, por ejemplo,
SERRANO SANZ et al. (2009) y PEREZ y PEREZ et al. (2010).
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del modelo de Solow, estas tres variables han de ejercer
un impacto positivo y estadisticamente significativo en
el crecimiento de una economia, lo que en la practica
obliga a estimar el modelo con la maxima precisiéon po-
sible, es decir, con la metodologia mas adecuada a la
dimension temporal y/o transversal de los datos.

En esta investigacion la muestra cubre el periodo
1980-2004, por lo que se requieren técnicas de series
temporales apropiadas al estudio del largo plazo. Como
se indica mas adelante, al aplicar el analisis de cointe-
gracion se detecto la existencia de una relacion de equi-
librio a largo plazo entre el nivel de produccion, el traba-
jo empleado, el capital fisico y el capital humano, varia-
bles que presentaron los signos y la significatividad
estadistica esperados.

Eltrabajo se estructura del siguiente modo. En el apar-
tado 2 se sintetizan los principales hechos estilizados del
crecimiento econdémico de Arag6n en la etapa estudiada,
que ayudan a interpretar los resultados de la aplicaciéon
empirica. En el apartado 3 se ofrece un resumen del
marco tedrico en el que se basa este estudio y se expone
sucintamente la metodologia econométrica empleada. En
el apartado 4 se presentan los datos y fuentes utilizados
y se exponen los resultados de las estimaciones. Cierra
el estudio un apartado en el que se incluye un breve re-
sumen de los resultados obtenidos y unas reflexiones fi-
nales, que va seguido de un Anexo con el analisis de las
rupturas estructurales en la tendencia del VAB aragonés
durante la etapa examinada.

2. El crecimiento de Aragén desde 1980

Entre los trabajos que se han ocupado del crecimien-
to de Aragébn en las dltimas tres décadas, cabe destacar
de una parte los de Salas y Sanau (1999), Pérez, Sanau
y Albert (2008) y Mas lvars et al. (2012) y, de la otra, los
de Sosvilla et al. (2002) y Sosvilla et al. (2008)3.

3 Para un analisis temporal mas amplio véase GERMAN ZUBERO
(2012), trabajo que incorpora una extensa bibliografia relacionada con
la evolucién de Aragon desde finales del Siglo XVIII
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Salas y Sanau (1999) analizaron el crecimiento entre
1955 y 1997, estudiando la evolucién del capital fisico
de titularidad publica y privada, asi como el volumen y
cualificacion de los recursos humanos, factores que expli-
can los cambios registrados en los niveles de produccion
y renta por habitante de Aragon. También abordaron los
cambios surgidos en la estructura productiva de la region
y el grado de eficiencia con que se llev a cabo la produc-
cion de bienes y servicios*. El trabajo de Pérez, Sanal y
Albert (2008) examind el crecimiento regional entre 1985
y 2005, con las ultimas bases de datos del Ivie relativas al
empleo, capital humano, capital fisico, capital social y pro-
ductividad. Mas et al. (2012) diagnosticaron las causas del
estancamiento de la productividad en Aragbn y propusie-
ron interesantes medidas de mejora.

Sosvilla et al. (2002), a su vez, analizaron los efectos
a corto y a largo plazo de las ayudas percibidas por
Arag6n desde la incorporacion de Espafia a la actual
Union Europea hasta 2006. Para evaluar los efectos a
largo plazo estimaron un modelo en linea con el que se
expondra en el apartado siguiente. Sosvilla et al. (2008),
partiendo del estudio de la competitividad regional, se
adentraron en la problematica especifica en términos de
innovacion y conocimiento en Aragoén, sintetizando las
debilidades, fortalezas, amenazas y oportunidades de la
poblacién y el territorio; de la economia, los sectores pro-
ductivos y las empresas; del mercado laboral y el capi-
tal humano; de las infraestructuras y la innovaciéon y de
la sociedad del conocimiento.

Apartir de estos estudios se pueden sintetizar los hechos
estilizados del crecimiento aragonés durante las ultimas
décadas:

a) Aragbn presenta frente a Espafia una estructura
productiva con un mayor peso de los sectores agricola,
manufacturero, energético, construccion y servicios de
no mercado, y una menor participacion relativa de los
servicios destinados a la venta.

4 SALAS y SANAU (1999) forma parte de una amplia serie de
estudios sobre el crecimiento de las Comunidades Auténomas en el
marco de un convenio de colaboracion entre la entonces Fundaciéon
BBV y el Ivie.

b) Dada su estructura productiva, el crecimiento de la
economia aragonesa tiende a ser inferior al del conjunto
espanol, por lo que la region pierde peso relativo en la pro-
duccion nacional, si bien ambas economias muestran un
perfil ciclico muy parecido®.

c) Elnumero de ocupados en la region decrece en el
total nacional, si bien es mas elevado que a principios
del decenio de 1980 (entre otros motivos por la llegada
de inmigrantes y la incorporacién de mujeres). Las tasas
de actividad y de desempleo aragonesas son menores
que las nacionales, aunque la tasa de empleo regional
es mayor que la estatal. Aragdn presenta una cualifica-
cion del empleo que supera la media de Espafa, pero
va acompanada de una mayor temporalidad, dificultan-
do su pleno aprovechamiento®.

d) La capacidad de atraer inversiones domésticas ha
sido, en los ultimos decenios, menos intensa en Aragén
que en el conjunto espafiol, por lo que los pesos de la
inversion y el stock de capital regionales en los nacionales
se ha reducido’.

e) En el capital pablico aragonés sobresalen las infraes-
tructuras viarias, hidraulicas, urbanas y ferroviarias, siendo
muy apreciable el esfuerzo llevado a cabo para la cons-
truccion de la linea de alta velocidad. En cambio, las dota-
ciones relativas de infraestructuras aeroportuarias, sociales
(educacion y sanidad) y administrativas son menores
que en Espana.

f) La productividad del trabajo regional creci6 hasta
principios de los afos noventa, se ralentiz6 posteriormente,

5 GERMAN ZUBERO (2012: 79) relaciona la trayectoria regional con
la consecucion de las sucesivas especializaciones productivas.

6 Arag6n tienen una mayor proporcion de empleados con estudios
superiores y anteriores al superior, asi como un menor peso relativo de
los ocupados con estudios primarios y medios, todo ello en
comparacion con el total nacional.

7 Segn PEREZ, SANAU y ALBERT (2008), el capital productivo crecio
en Aragén entre 1985 y 2005 a una tasa préxima al 5 por 100 anual, de
manera que los servicios del capital se duplicaron en 20 anos. Particu-
larmente importantes fueron las mejoras en los equipamientos de TIC,
que realizaron una contribucion a los servicios productivos del capital que
super6 el 15 por 100 del total. Por lo que respecta a la composicion
sectorial del capital privado, Aragon destaca, en su comparacion con la
media nacional, por un mayor peso tanto de la industria y la energia
como de la agricultura, al tiempo que se aprecia una menor importancia
relativa del sector residencial y de los servicios destinados a la venta.
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y no retom6 una senda ascendente hasta el inicio de la
recesion de la primera década de la actual centuria. Ello
sugiere que los ritmos de creacién de empleo y de ca-
pital no fueron acompanados en Arag6n de un aprove-
chamiento méas adecuado de los recursos®.

g) Esta impresién se refuerza al considerar la evolu-
cion de la PTF, ya que contribuy6 positivamente al cre-
cimiento con la puesta en funcionamiento de la factoria
automovilistica de General Motors a principios del dece-
nio de 1980 y dejé de hacerlo en los primeros afos de
la década siguiente.

h) Aragdn tiene un acentuado desequilibrio en su ac-
tividad econdmica, puesto que la provincia de Zaragoza
concentra el grueso de la de produccion, de la poblacion
y el empleo, del capital privado y publico, del capital hu-
mano ocupado y del capital TIC. Huesca, en cambio,
mantiene con dificultad su peso relativo en practicamen-
te todos los indicadores, y Teruel pierde cuota en la regién
en produccion total y de servicios, en poblacion total, en
poblacion en edad de trabajar y ocupada, en capital pri-
vado y capital humano.

Estos rasgos, que sintetizan el crecimiento aragonés
desde principios de los afios ochenta, ayudan a interpretar
los modelos que se presentan a continuacién, estimados
con técnicas de analisis recientes. Disponer de modelos de
crecimiento de las economias es (til para conocer sus para-
metros estructurales, cuantificar el impacto, a medio y largo
plazo, de los distintos factores productivos y realizar ejerci-
cios contrafactuales con los que evaluar qué pasaria si uno
de esos parametros variase. A diferencia de la mayor parte
de los estudios sobre el crecimiento reciente de la econo-
mia aragonesa, el nuestro no emplea la contabilidad del
crecimiento, sino que estima un modelo de crecimiento
regional, con datos mas recientes y técnicas econométri-
cas mas avanzadas que las de Sosvilla et al. (2002).

En el apartado siguiente se presentan tres modelos
econdmicos y la metodologia econométrica utilizada

8 MAS et al. (2012) sostienen que el crecimiento de la productividad
de Aragon (y Espafa) se basé casi exclusivamente en el aumento de
las dotaciones por hora trabajada (en especial de capital no TIC) y en
menor medida en los niveles de cualificacion intermedia.
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posteriormente se sintetizan los datos empleados y los
principales resultados de las estimaciones.

3. Marco tedrico y metodologia econométrica

Siguiendo la literatura empirica del crecimiento eco-
ndémico, se partié del modelo neoclasico més utilizado,
el de Solow (1956), que suponiendo una tecnologia
Cobb-Douglas adopta la expresion:

Y, = AK:L? [1]

donde Y representa el nivel de produccion, t es un periodo
temporal, K el capital total, L la fuerza laboral o trabajo,
a'y B la elasticidad del capital y el trabajo con respecto
al nivel de produccion, y A la productividad total de los
factores, siendo A=A e

Tomando logaritmos neperianos en [1] se obtiene un
primer modelo:

Y, =0, +ot+ak, + Bl [2]

siendo y=In(Y), 8,=In(A,), tuna tendencia deterministica,
=In(K) y I=In(L).
En un segundo modelo se diferencia el capital priva-
do del publico, de forma que su expresion lineal es:

Y, =6, + ot + ok, + ok, + B, [3]

donde: k, y k, denotan el logaritmo neperiano del capi-
tal privado y capital pablico, o, y o, sus respectivas elas-
ticidades.

En un tercer modelo no se distingue entre el capital
privado y publico, pero se introduce el capital humano,
siguiendo a Mankin, Romer y Weil (1992). Su formula-
cién lineal es:

Y, =6, +ot+ak,+ Bl +vh [4]

en el que h=In(H), siendo en este caso H el capital hu-
mano, 'y yson las elasticidades del nivel de produccion
con respecto al trabajo y al capital humano, respectiva-
mente, y a+P+y indica los rendimientos a escala que ex-
hiben los factores productivos.
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Dado que para este trabajo se cont6 con series tem-
porales de datos, las ecuaciones [2], [3] y [4] se estima-
ron mediante técnicas de cointegracion apropiadas, una
vez examinado el orden de integracion de las variables del
modelo. En principio, podrian utilizarse tanto el método
de Engel y Granger como el de Johansen, puesto que
tan solo requieren que las variables sean integradas del
mismo orden, por ejemplo de orden uno o /(7). No obstan-
te, al aplicar estos métodos ha de tenerse en cuenta que
los contrastes de raiz unitaria para detectar el orden de
integracion de las variables pueden ser sesgados y te-
ner escasa potencia en el caso de muestras con una di-
mension temporal no excesivamente amplia.

De presentarse estos problemas, la cointegracion debe-
ria abordarse con una metodologia distinta, apropiada a
series temporales cortas. Ha de recordarse, en este con-
texto, que Sosvilla y Alonso (2005) se decantaron por el
contraste con bandas de Pesaran y Shin (1991) y
Pesaran, Shin y Smith (2001), que es adecuado para
muestras pequenas y permite establecer una relaciéon
entre las variables con independencia de su orden de inte-
grabilidad, evitando el problema de la falta de potencia
de los tests. Este contraste, al tiempo que estima el corto
y el largo plazo conjuntamente, elimina los problemas de
variables omitidas y de autocorrelacién, y presenta como
ventaja adicional la posibilidad de hallar la relacién de cau-
salidad entre las variables, es decir, de distinguir la varia-
ble dependiente de las independientes o explicativas.

4. Datos, estimacion de los modelos y analisis de
los resultados para la economia aragonesa

Para la estimacién de los modelos descritos en las
ecuaciones [2], [3] y [4] se contd con datos anuales del
valor anadido bruto (VAB) de Aragén del periodo 1980-2004,
procedentes de las estimaciones realizadas por el lvie y
utilizados por Pérez, Sanal y Albert (2008)°.

9 El Servicio de Estudios del antiguo Banco Bilbao estimé el VAB
aragonés a partir de 1955 y el INE publica la Contabilidad Regional de
Espafa desde 1980. Para esta investigacion se elabord una serie del

Los datos de capital fisico (tanto el capital productivo
total como el publico y el privado) se tomaron de las nue-
vas estimaciones de BBVA-lvie, realizadas con la meto-
dologia habitualmente empleada en los paises de la OCDE
y publicadas en Mas et al. (2007). Sus valores, asi como
los del VAB, se expresaron en millones de euros y a precios
constantes del afio 2000. La informacion referente al
empleo y al capital humano procedia de las estadisticas
de Bancaja-Ivie, concretamente de Mas et al. (2005).
Como variable proxy del capital humano se considero la
poblacién activa que posee estudios medios, tras compro-
bar que el indicador més habitual en estas investigacio-
nes —Ilos afios medios de estudio de la poblaciéon activa—
no presentaba el nivel de significatividad precisa, algo
que Sosvilla y Alonso (2005) también constataron para
la economia espariola’®.

La primera tarea a abordar en la aplicacion empirica
fue el analisis del orden de integracion de las variables
del modelo, ya que de ser todas ellas del mismo orden
no es dificil encontrar una relacion de largo plazo, esti-
mar los distintos modelos de crecimiento planteados y
cuantificar las elasticidades de cada una de las variables
explicativas con respecto al VAB (con las que pueden
calcularse, por ejemplo, los impactos en el largo plazo
de un aumento de las dotaciones factoriales).

Para realizar este ejercicio, se contrasté para todas
las variables de los modelos la hip6tesis nula de exis-
tencia de raiz unitaria. Cuando no se rechaza esta hip6-
tesis se concluye que la variable en cuestion presenta
una raiz unitaria, lo que es equivalente a decir que pre-
senta una tendencia estocastica (los shocks que recibe
producen cambios permanentes en su tendencia de cre-
cimiento). Por el contrario, si se rechaza la hip6tesis nula,

VAB regional desde 1955 hasta 2004 y se comprobd que presentaba
un cambio estructural en 1980 que nada tenia que ver con
acontecimientos acaecidos sino que se derivaba del hecho de
considerar dos bases de datos distintas. De ahi que se decidiera
estimar los modelos con datos homogéneos para el periodo 1980-
2004.

0 | os resultados de esta regresion estan a disposicion del lector
interesado. Cabe recordar que autores como DE LA FUENTE y
DOMENECH (2006) muestran cémo los indicadores de capital humano
mas elaborados ofrecen mayores coeficientes de capital humano.
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CUADRO 1
ORDEN DE INTEGRACION DE LAS VARIABLES DEL MODELO

suponiendo constante y tendencia en el modelo y tomando dos retardos.
FUENTE: Elaboracion propia a partir de los resultados del analisis.

Estadistico Dickey-Fuller Estadistico Ng-Perron
aumentado Phillips-Perron (MZa)

VAB ... -2,892 -2,236 -11,856
Capitaltotal . ....... ... ... -4,864* -1,319 -19,840**
Capital piblico . ........ ... . -1,720 -0,504 -16,488***
Capital privado . ....... ... -6,860* -1,712 -34,070*
Empleo ... -2,429 -1,991 -13,210
Capitalhumano ........... ... . ... ... ... . ... -0,265 -0,783 -4,222

NOTAS: Variables en logaritmos. *, ** y *** significan rechazo de la hipétesis de raiz unitaria al 1, 5y 10 por 100, respectivamente. Contrastes realizados

la serie es estacionaria, esto es, los shocks que recibe
no tienen efecto permanente.

Como puede comprobarse en el Cuadro 1, los contras-
tes de integracion mas cominmente utilizados no dieron
una idea precisa acerca del orden de integrabilidad de las
variables. De acuerdo con el primero, el test de Dickey-
Fuller aumentado, se concluyé que solo dos de las series,
capital total y capital privado, eran estacionarias. Las res-
tantes series no lo eran y podian considerarse integradas
de orden uno. Por el contrario, el test de Phillips-Perron per-
mitia concluir que todas ellas eran integradas de orden uno.

La incongruencia entre ambos contrastes se debe a su
bajo nivel de potencia en muestras pequenas, como la de
este trabajo, inconveniente que el test Ng-Perron intenta
solventar al controlar tanto el tamafio como la potencia en
el entorno de la hipétesis nula. Ahora bien, este tercer test
tampoco solucioné el problema, puesto que tanto el capital to-
tal, como el pablico y el privado resultaron estacionarios.

De acuerdo con la teoria de la cointegracion, solo pue-
den relacionarse variables que sean integradas del mis-
mo orden. En consecuencia, los resultados recogidos en
el Cuadro 1 indican que la evolucién de la produccion en
Aragdn durante ese periodo no puede explicarse con el
capital total y el capital privado y, por ende, que no pue-
de evaluarse el impacto de estas variables en el VAB.

Para paliar las limitaciones de estos contrastes,
Pesaran et al. (2001) propusieron una metodologia de
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cointegracion ideal para muestras pequefas y que es
aplicable con independencia del orden de integracion
que presenten las variables del modelo a estimar. Solo
requiere que la variable dependiente, el VAB, sea (1),
lo cual parece evidente con los contrastes anteriormente
realizados.

La aplicacion de este procedimiento de contraste con el
método de bandas Pesaran et al. (2001) permite ademas
distinguir entre la variable dependiente y las explicativas.

Ha de puntualizarse que los estadisticos F,,y t,
contrastan las hipétesis a,= a,=a,=a,=0y a,=0, respec-
tivamente, en la siguiente ecuacion que sirve de base
para estimar los modelos (suponiendo que la variable
dependiente sea y,)

AX, =a, + Z; a;Ay, ; + z; ayAK,  + z; agAh, ; +
p [5]
ZH ayAl_ +agt+agy, .+ ak_+ah_ +a,l_+¢€,
Cuando la variable dependiente es k, t, contrasta la
hipotesis a,=0y asi sucesivamente. Los valores criticos
de referencia estan tabulados en Pesaran et al. (2001)
y, para un modelo con constante y sin tendencia y con
tres variables explicativas son: (3,23, 4,35) para el esta-
distico F,,, y (-2,86, -3,78) para el estadistico f,,, a un nivel
de significatividad del 5 por 100.
De acuerdo con la metodologia propuesta por Pesaran
et al. (2001), si los valores estimados para F,, (y/k, h, I)
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y t, (v/k, h, I) son mayores que la banda superior de los
valores criticos y los valores F, (k/y, h, I) F,, (h/y, k, 1)
F, My, k h)yt,(khy h, )t, (Y Kk I)t, Iy, k h) se
encuentran por debajo de la banda inferior de los valores
criticos, existe una Unica relaciéon de largo plazo que rela-
ciona y, tomada como variable dependiente en funcion
de k, h,y I, que actuan como variables independientes
(indicando, en consecuencia, el sentido de la causalidad
entre las variables).

Segun los resultados sintetizados en el Cuadro 2, la
relacion puede establecerse considerando el VAB fun-
cion de los capitales fisico y humano y del empleo, ya
que la causalidad va de estos factores al producto y no
a la inversa. En definitiva, los resultados obtenidos su-
gieren la existencia de una relacién a largo plazo en la
que el VAB es la variable dependiente y los capitales fi-
sico y humano y el empleo las variables independientes.
De acuerdo con esta relacion de causalidad, se estimé
el modelo de crecimiento estructural para la economia
aragonesa durante el periodo 1980-2004. Los resulta-
dos se exponen en el Cuadro 3.

Las ecuaciones [2], [3] y [4] se estimaron consideran-
do al mismo tiempo el corto y el largo plazo. Los coefi-
cientes a largo plazo aparecen en negrita en el Cuadro 3.
Debe puntualizarse que al incluir el capital humano en
los modelos de crecimiento —ecuacion [4]— cabe espe-
rar que los coeficientes del capital fisico y el trabajo sean
distintos de los obtenidos en las ecuaciones [2] y [3], en
las que ambos factores se apropian del efecto del capi-
tal humano. De ahi que pueda concluirse que para esti-
mar correctamente un modelo de crecimiento sea acon-
sejable introducir el capital humano, siempre que se dis-
ponga de aproximaciones adecuadas al mismo.

Las elasticidades a largo plazo estimadas a partir del
modelo de correccion del error no restringido se calcu-

" SOSVILLA et al. (2002) realizaron un contraste de causalidad,
utilizando el método secuencial propuesto por HSIAO (1981),
concluyendo que no podia rechazarse que el capital publico causara
en el sentido de Granger la productividad del VAB aragonés, pero si al
contrario.

CUADRO 2

ESTADiST’ICOS PARA EL CONTRASTE DE
RELACION EN NIVELES EN EL LARGO
PLAZO. MODELO 3

a) Nivel de produccién como variable dependiente

Fu v/, h, 1) ty (v/k, h, 1)
P=2 5,857 -4,129
b) Stock de capital fisico como variable dependiente
F, (Kfy, h, 1) t, Ky, h, I)
pP=2 0,986 -1,271
c) Stock de capital humano como variable dependiente
F (b, k, 1) t, (hy, k, 1)
pP=2 1,497 -1,779
d) Trabajo empleado como variable dependiente
F, (%, k, h) t, (%, k, h)
P=3 1,874 -2,153

FUENTE: Elaboracion propia a partir de los resultados del analisis.

laron dividiendo los coeficientes de las variables expli-
cativas desfasadas un periodo por el coeficiente de la
variable dependiente desfasada un periodo. De esta for-
ma, denotando como a la elasticidad del capital fisico to-
tal (a, expresa la del capital publico y a,la del privado);
B, la elasticidad del empleo y como y a la del capital hu-
mano, éstas se calcularon en el tercer modelo, por ejem-
plo, como -(a/a,), -(a,/a,) y -(a,/a,), respectivamente.

Del primer modelo se desprende que la suma de los
coeficientes asciende a la unidad, es decir, que la fun-
cién de produccién regional exhibe rendimientos cons-
tantes a escala. A la misma conclusion se llega con los
otros dos modelos'2. Adviértase en el primer modelo que
la elasticidad del nivel de producto con respecto al stock
de capital productivo total era un poco mayor a la del
empleo (0,53 frente a 0,47).

2 SOSVILLA et al. (2002) rechazaron la hipotesis de rendimientos
crecientes a escala para la totalidad de los factores y no rechazaron
la presencia de rendimientos constantes a escala en la economia
aragonesa. En SOSVILLA y ALONSO (2005) también se sugiere la
existencia de rendimientos constantes a escala en la economia
espanola.
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CUADRO 3

ESTIMACIONES DEL MODELO DE
CRECIMIENTO EN ARAGON

Dependiente: DVAB Modelo 1 Modelo 2 Modelo 3
(ecuacion 2) (ecuacion 3) (ecuacion 4)
Constante . .............. 2,455 - 3,414
(2,976) (3,245)
Tendencia............... - 0,003 -
(3,938)
DVAB(-1) .............. 0,344 0,703 0,481
(2,973) (3,471) (2,626)
D capital total ............ 0,456 - 0,029
(0,754) (0,063)
D capital total (-1) ........ -0,896 - 0,099
(-1,233) (0,197)
D capital pablico ... ...... - 0,491 -
(0,916)
D capital pablico (-1) ...... - -0,399 -
(-0,809)
D capital privado .. ....... - 0,514 -
(1,143)
D capital privado (-1) .. .. .. - -0,355 -
(-0,718)
Dempleo ............... 0,295 0,342 0,305
(1,662) (1,585) (1,336)
Dempleo (-1) ............ 0,274 0,067 -0,133
- (1,672) (0,330) (-0,568)
D capital humano . .. ...... - - 0,177
(1,172)
D capital humano (-1) ..... - - -0,157
(-1,173)
LVAB(-1) .............. -0,529 -1,156 -0,963
(-4,380) (-4,617) (-4,129)
L capital total (-1) ....... 0,276 - 0,201
(3,151) (2,359)
L capital publico (-1) ..... - 0,39 -
(1,625)
L capital privado (-1) .. ... - 0,335 -
(2,033)
L capital humano (-1) ... .. - - 0,284
(2,590)
Lempleo(-1)............ 0,246 0,354 0,500
(1,718) (2,041) (2,428)
DU92 .................. - - -0,037
(-1,690)
DT92 .................. - -0,016 -
(-2,700)
[ 2 0,530 0,200
Of oo 0,390
O o 0,300
B 0,310 0,520
Y 0,470 0,280
R-Adj, oo 0,639 0,719 0,659
DW ... 2,08 2,34 2,23

NOTAS: Se indican tanto los coeficientes de corto (denotados con el simbolo D, que
indica estar expresados en diferencias) como los de largo plazo (variables en niveles y
denotados con Ly en negrita, ya que las variables se expresaron en logaritmos).

Las t-ratios que indican la significatividad de los parametros se expresan entre
paréntesis. DU92 es una dummy que capta el comportamiento diferencial en la
constante del modelo 3 desde 1992. DT92 capta el comportamiento diferencial en
tendencia del modelo 2, después de 1992. a, «, &, S e Y son las elasticidad del producto
respecto al capital fisico, capital privado, capital publico, trabajo y capital humano,
respectivamente.

FUENTE: Elaboracion propia.
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Al distinguir entre el stock de capital publico y el pri-
vado —segundo modelo—13, los coeficientes de las tres
variables resultaron similares, si bien la contribucion del
capital publico fue mayor (0,39)'* que la del empleo
(0,31) y el capital privado (0,30). Este segundo modelo
puede compararse con el de Sosvilla et al. (2002)'%, en
cuyas estimaciones cifraban la elasticidad de la produc-
cién privada aragonesa respecto al capital pablico en 0,16
y con respecto al trabajo en 0,31, no rechazandose los
rendimientos constantes a escala en todos los factores.
Las elasticidades aragonesas del capital publico y el tra-
bajo eran inferiores a las obtenidas para el caso espa-
fiol en Bajo-Rubio y Sosvilla-Rivero (1993) (0,19 y 0,39,
respectivamente).

Obsérvese, en el tercer modelo, que la elasticidad del
producto con respecto al capital total fue 0,20, con respec-
to al empleo 0,52 y con respecto al capital humano 0,28.
Las elasticidades que Sosvilla y Alonso (2005) obtuvieron
para Espafia fueron de 0,20, 0,40 y 0,36 respectivamente.

Ha de subrayarse, en consonancia con otros trabajos
como los de Barro y Lee (1993), Barro, Sala-i-Martin
(1992) o Mankiw, Romer y Weil (1992) que, al incorpo-
rar el capital humano de la fuerza laboral, la contribucion
del capital total disminuyé y potencié y reforzé la del empleo.
La contribucion del capital humano calculada en Sosvilla
y Alonso (2005) fue mayor que la obtenida para la comu-

3 En este modelo no pudo incluirse el capital humano como variable
adicional, puesto que la pérdida de grados de libertad al incluir una
variable mas redundaba en estimaciones no robustas, dado el tamafio
muestral considerado.

4 La elasticidad del capital publico es superior a la obtenida en trabajos
empiricos con datos de las regiones espafiolas, tal como se recoge en
RODRIGUEZ-VALEZ et al. (2009: 86), o a la calculada por TORRES-
CHACON (2009) para Espafia con datos del periodo 1980-2004. No
obstante, se observa una notable variabilidad en las estimaciones debida
ala eleccion de distintos periodos temporales, al uso de variables y bases
de datos diversas y, por supuesto, a la adopcion de diferentes supuestos
y la utilizacién de técnicas econométricas dispares.

5 SOSVILLA et al. (2002), estimaron con datos bianuales del periodo
1965-1979 y anuales para el periodo 1979-1999, a partir de una
combinacion de datos de VAB a coste de los factores y empleados totales
del sector privado, tomados del Instituto Nacional de Estadistica
(Contabilidad Regional de Espafa), Funcas, IVIE-Fundacién BBVA 'y de
los stocks de capital productivo privado y de capital publico, calculados
con la anterior metodologia de IVIE-Fundacion BBVA.
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nidad aragonesa, si bien ha de precisarse que el perio-
do temporal era diferente y, sobre todo, que la medida de
capital humano que utilizaron, el nivel de educacion efec-
tivamente alcanzado para todas las cohortes de pobla-
cion en edad de trabajar, era distinta y mas completa. La
falta de informacion precisa para Aragbn no permitié
operar con la misma variable.

Se considera que el tercer modelo es el mas adecua-
do y el que permite discernir la influencia del capital fi-
sico y el capital humano. Debe resaltarse, asimismo, el
comportamiento diferencial observado en la economia
aragonesa a partir de 1992, tal como se constata en el
Anexo, en el que se explican los cambios estructurales
que la economia aragonesa experimentd durante el pe-
riodo considerado. Los resultados indicaron con nitidez
gue la economia aragonesa crecié entre 1980y 1992 a
un ritmo del 3,14 pr 100 anual para a partir de entonces
y hasta 2004 crecer a una tasa del 2,72 por 100 anual.
Este cambio estructural es precisamente el reflejado en
la estimacién de los modelos 2 y 3 (Cuadro 2).

5. Conclusiones

En este trabajo se detalla cdmo se estimaron tres mo-
delos de crecimiento regional, basados en el neoclasico
de Solow, para explicar la evolucién a largo plazo de la
produccién de Aragon.

Con ellos se detectd que, durante el periodo 1980-2004,
existid en Aragon una relaciéon de equilibrio a largo plazo
entre el nivel de produccion, el trabajo empleado, el capi-
tal fisico y el capital humano, siendo todos los coeficientes
positivos y estadisticamente significativos.

Concretamente, y con independencia del modelo uti-
lizado, se corroboré la presencia de rendimientos cons-
tantes a escala, lo que estadisticamente implica que la
suma de las elasticidades de las variables explicativas
del output es la unidad. A nivel empirico, significa que si
los factores productivos aumentan en una determinada
proporcion el producto lo hara en la misma cuantia.

No todos los coeficientes presentaron el mismo impacto.
Individualmente, la contribucién del capital fisico resultd

inferior a la del empleo cuando se considero el capital hu-
mano como variable explicativa adicional y relevante (mo-
delo 3). Esto se tradujo en unas elasticidades de 0,20 para
el capital productivo, de 0,52 para el empleo, ambas en con-
sonancia con lo obtenido en otros trabajos realizados pa-
ra la economia espafola, y de 0,28 para el capital humano.

En todo caso, los resultados son consistentes con los
hechos estilizados del crecimiento econémico aragonés
y con diversas teorias sobre el crecimiento, y muestran
con nitidez que el aumento del empleo impulsa el creci-
miento, que el capital humano regional ha ejercido un
efecto positivo sobre el crecimiento del VAB aragonés y
que el capital fisico, tanto privado como publico, impulsan
la produccién regional. A su vez, confirman, tal como
Solow (1994) apunté, que el estudio de la influencia del
capital humano en el crecimiento econémico es mejor
llevarlo a cabo con series temporales que con datos de
seccion cruzada, examinando la evolucién a largo plazo
de los niveles de las series de las variables determinantes
del crecimiento econémico y contrastando la posibilidad
de que estén ancladas mediante relaciones de equilibrio
procedentes de las funciones de produccién que subyacen
de los modelos teodricos.
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ANEXO
ANALISIS DE RUPTURAS ESTRUCTURALES EN LA TENDENCIA DE CRECIMIENTO DEL VAB

El Gréafico A1 refleja el logaritmo del VAB aragonés del periodo 1980-2004, variable enddgena de los tres modelos estimados en el pre-
sente trabajo. Notese que, a partir de 1992, se registra un cambio de nivel que va acompanado de una reduccion de la tendencia de creci-
miento Para corroborar si el cambio de tendencia observado era estadisticamente significativo se realizé un andlisis de rupturas estructu-
rales en la serie.

GRAFICO A1

VAB ARAGONES 1980-2004
(Logaritmos)
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FUENTE: Elaboracion propia a partir de Mas et al. (2007).

Dado que el valor del estadistico del test de Dickey-Fuller ascendi6 a -2,26, por debajo del correspondiente valor critico (-4,46 al 1 por
100, -3,64 al 5 por 100 y -3,26 al 10 por 100 de significatividad estadistica), cabe concluir que el logaritmo del VAB del periodo era no
estacionario.

Ahora bien, tal como advierte Perron (1989), con frecuencia se admite la existencia de raices unitarias cuando lo que realmente suce-
de es que la serie presenta una tendencia deterministica con una ruptura de nivel o de tendencia.

Para contrastarlo este autor propuso introducir una variable dummy en la ecuacion del test de Dickey-Fuller que represente el periodo
en el que sucede el cambio. Zivot y Andrews (1992) extendieron la propuesta de Perron para considerar mas de una ruptura y que ésta se
obtenga enddégenamente, en lugar de que el investigador la elija de antemano y la introduzca de forma exdgena. El VAB aragonés del pe-
riodo 1980-2010 se someti6 a este procedimiento para encontrar de forma endégena los puntos de corte que marcan rupturas en su nivel
y/o en su tendencia de crecimiento. Los resultados obtenidos aparecen en el Cuadro A1 y muestran un cambio en nivel, negativo, tras 1992
y un cambio en tendencia, también negativo a partir de dicho afio'.

1 El andlisis se realiz6 tomando logaritmos.
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ANEXO (continuacion)

CUADRO A1
ANALISIS DE RUPTURAS DE LA SERIE VAB ARAGONES, 1980-2010

DFA: A/VAB=a,+A*IVAB(-1)+a, T+a,"DUT +a,*"DTT +¢,

Coeficiente T-estadistico
Constante () . ...............oiiiiiiiii.L. 34,811 -4,907
Tendencia (T) ... ooi it e 0,020 4,976
IVAB (1) .ot e -0,528 -4,270
DUT992 . . -0,057 -4,294
DT1992 . . e -0,004 -2,126

NOTAS: T representa la tendencia de crecimiento; DUT=1 a partir de 1992y cero en otro caso y DTT,=(T-T)) siendo T;igual a 1991; es decir es una dummy
de tendencia a partir del afio 1992.
FUENTE: Elaboracion propia con base en los resultados del analisis.

El estadistico del test de Dickey-Fuller aumentado para la variable dependiente retardada un periodo, exhibié un valor de -4,270, mayor
que el valor critico de referencia (-3,75), tomado a un nivel de significatividad del 5 por 100, segun los valores tabulados con un experimen-
to de Monte Carlo para una muestra de 30 observaciones, considerando un proceso generador de datos con cambio en nivel y tendencia
a partir del afio 1992, bajo la hipotesis nula de raiz unitaria®. Las rupturas encontradas en 1992 resultaron estadisticamente significativas.

Puede afirmarse, en suma, que la serie de VAB que cubre el periodo 1980-2004 presenta una ruptura negativa y significativa en su ten-
dencia de crecimiento a partir de 1992. La ruptura se produjo a raiz de la breve, aunque intensa, crisis de principios del decenio de 1990,
una vez que el impulso en la productividad total de los factores (PTF) regionales por la instalacién de una factoria de General Motors se desva-
neci6. Baste en este sentido sefialar que en 1992 el ritmo de crecimiento de la economia aragonesa fue menor que el espafol; al afio si-
guiente —unico del periodo estudiado en el que el VAB se contrajo— la tasa de crecimiento fue negativa (-2 por 100 en Aragén, -1,1 por
100 en Espana) y, a partir de entonces, el aumento de la produccion regional fue inferior al nacional (salvo en 1998 y 2003), y aunque ambas
economias siguieran un perfil ciclico similar, su sincronia quedo6 lejos de la registrada en la década de 1980. Esta dispar evolucién explica
por qué el VAB de Aragoén, que en 1992 representaba un 3,33 por 100 del espanol, 12 afios después fuera un 3,09 por 100 del conjunto nacional,
pérdida de cuota relativa que en otros productos minerales no metalicos; fabricacion de material de transporte; servicios de no mercado (o no
destinados a la venta) y transportes y comunicaciones fue mas acentuada que en construccion y en industria de la alimentacion, bebidas y
tabaco. En cambio, la importancia de la region en el conjunto nacional aumentoé en el conjunto de la industria, y dentro de ella en determi-
nadas ramas como industria del papel; edicion y artes graficas; productos quimicos e industrias manufactureras diversas. La cuota regional tam-
bién se elevo en energia 'y en agricultura, ganaderia y pesca. Se trata, en definitiva, de una estructura productiva que en 2008 convirti6 a
Aragbn en una region muy vulnerable a la recesion extendida a escala mundial en dicho afio.

2 Valor critico calculado con un experimento con 2.000 réplicas. Aunque es aconsejable un nimero mayor de réplicas, la reducida dimension temporal de
la serie estudiada no lo permitio.
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