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RESUMEN: Este artículo analiza la relación entre el crecimiento de la productividad del
trabajo y la inversión en I+D en las empresas manufactureras españolas durante los pasados
años noventa. El objetivo es estimar la tasa de rendimiento de los gastos en I+D. La muestra
utilizada consta de microdatos de panel procedentes de la Encuesta sobre Estrategias Empre-
sariales. Se distingue, dentro de la muestra general, una submuestra donde se incluyen sola-
mente las empresas con una mayor continuidad en la inversión tecnológica (firmas más inno-
vadoras). Se estudia, tanto en la muestra general como en la submuestra, el rendimiento
obtenido por las empresas en su esfuerzo tecnológico, para contrastar si el hecho de realizar
gastos en I+D de forma continuada genera efectos positivos crecientes sobre la productivi-
dad. La estimación econométrica aplica el método generalizado de momentos (MGM). Se
confirma empíricamente que la tasa de rendimiento de la inversión tecnológica es superior en
las empresas que invierten en I+D de un modo continuado.
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1 En este sentido, véase el modelo del capital tecnológico de Griliches (1979) que, además
de los factores productivos habituales, incluye en la función de producción otro factor producti-
vo diferenciado denominado capital de investigación, capital tecnológico o capital I+D.

ABSTRACT: This paper analyses the relationship between labour productivity growth
and R&D investments of Spanish manufacturing firms during the 1990s. The purpose is to
estimate the rate of return to R&D expenditures. The sample is constituted by microdata from
an unbalanced panel of firms. We differentiate, within the general sample, a sub-sample whe-
re only the firms with a bigger continuity in their technological investment are included
(most- innovative firms). The rate of return to R&D is estimated in the full sample and in the
sub-sample. We verify whether the fact that a firm carries out R&D expenses with continuity
generates growing positive effects upon the productivity. The econometric estimation applies
the GMM method. According to the empirical results, it is confirmed that the rate of return
to R&D is higher in firms that invest in R&D in a continuous way.

Key words: Productivity; R&D expenditures; firm panel data.

1. Introducción

La relación entre progreso tecnológico y crecimiento de la productividad
es un tema que ha interesado a los economistas desde que Solow (1957) publi-
có un trabajo pionero en este campo. La dificultad de medir adecuadamente el
avance tecnológico ha llevado a centrarse en el análisis de los gastos en I+D.
Tales gastos contribuyen a las mejoras tecnológicas; a su vez, éstas facilitan el
crecimiento de la productividad. En consecuencia la inversión en I+D se con-
sidera que tiene un impacto relevante sobre dicho crecimiento.

El análisis empírico de la relación entre I+D y productividad se lleva a
cabo habitualmente a partir de la estimación de una función de producción en
la que se incluye como variable explicativa el capital tecnológico1. Este input
facilita la generación de nuevas ideas en las empresas, las cuales pueden
revertir en una mayor productividad.

En España, la mayor parte de los trabajos realizados acerca de la relación
entre productividad y gasto en I+D han seguido esa línea de investigación.
Partiendo de funciones de producción, determinan la elasticidad de la pro-
ducción respecto al capital tecnológico. El problema subyacente es que los
análisis de este tipo precisan datos sobre el stock de capital de investigación,
los cuales no están disponibles. Se hace necesario, entonces, estimar ese stock
de capital tecnológico, generalmente mediante el método del inventario per-
petuo. Este procedimiento requiere hacer hipótesis sobre la tasa de deprecia-
ción del capital y partir de un valor inicial del capital tecnológico. Ahora bien,
tal proceder puede soslayarse en parte si lo que se estima es alguna transfor-
mación de la función de producción que únicamente requiera conocer los gas-
tos en I+D en cada período. Para España, este último método es el seguido por
Maté y Rodríguez (2002), quienes relacionan el crecimiento de la productivi-
dad con alguna medida del esfuerzo tecnológico construida a partir de la
inversión en I+D (es decir, con una variable flujo). Así se estima la tasa de ren-
dimiento del capital tecnológico, en lugar de su elasticidad.
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El presente artículo utiliza el mismo punto de partida que Maté y Rodrí-
guez (2002), pero avanza algo más en la relación entre productividad e inver-
sión tecnológica. Se analiza específicamente si el hecho de que una empresa
lleve a cabo gastos en I+D de un modo continuado genera efectos positivos cre-
cientes sobre el rendimiento de la inversión en capital tecnológico. Por tanto,
el objetivo del trabajo es doble. Por un lado, comprobar si las inversiones en
I+D por parte de las empresas incrementan su productividad; y, por otro lado,
verificar si al realizar esa inversión de un modo continuado se consiguen unos
mejores resultados en cuanto al aumento de la productividad. Si ambas cosas
resultan ciertas, se estarían sentando las bases para recomendar medidas de
política económica dirigidas a incentivar la inversión privada en I+D.

A estos efectos, en las páginas que siguen se analiza el sector manufactu-
rero español, utilizando microdatos correspondientes al período 1993-1999 y
procedentes de la Encuesta sobre Estrategias Empresariales (ESEE) elabora-
da por la Fundación SEPI.

La estructura de la investigación es la siguiente. En el apartado segundo se
resumen la hipótesis de trabajo y los estudios empíricos previos relacionados.
En el tercero se describe el modelo teórico. En el cuarto se realiza una des-
cripción de los datos, variables y metodología empírica manejados en el aná-
lisis econométrico. En el quinto apartado se exponen y comentan los resulta-
dos de las estimaciones efectuadas para el sector manufacturero español,
distinguiendo como una submuesta separada la de las empresas más innova-
doras. El último apartado resume el estudio y subraya las conclusiones más
importantes.

2. Hipótesis y estudios empíricos previos

La utilización de datos de panel como los procedentes de la ESEE permi-
te disponer de un gran número de observaciones, lo que supone una ventaja
sobre los trabajos que se sirven de datos sectoriales. Así, por ejemplo, es posi-
ble realizar un seguimiento del comportamiento de las empresas individuales
durante varios períodos. La empresa individual es la unidad de decisión rele-
vante en relación con la inversión en I+D y, por tanto, los aspectos dinámicos
se analizan mejor a este nivel. Además, el hecho de contar con muchas obser-
vaciones hace posible distinguir dentro de la muestra una submuestra donde
se consideren únicamente las firmas con una mayor continuidad en la inver-
sión tecnológica. De este modo, cabe analizar, por un lado, la muestra gene-
ral, formada por las empresas que realizan gastos en I+D durante una cierta
parte del período muestral; y, por otro lado, se puede estudiar una submuestra
formada por las firmas que realizan ese tipo de inversión durante más tiempo
que en la muestra general (sería la submuestra de las empresas más innova-
doras). Así, en esta submuestra se encuadrarían las firmas con una mayor con-
tinuidad en la inversión tecnológica.

Pues bien, como hipótesis de trabajo, la tasa de rendimiento de los gastos en
I+D debería ser presumiblemente superior en las empresas más persistentes en la
inversión tecnológica. Varios factores podrían explican este mayor rendimiento.
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2 Una mayor concentración de empresas puede conducir, aunque no de un modo cierto, a un
mayor crecimiento de la productividad, tal y como explica Schumpeter (1943). Las empresas con
mayor poder de mercado podrían tener más incentivos para invertir en I+D, dado que se enfren-
tan a una menor incertidumbre en el mercado y tienen unos flujos de ingresos más elevados y
estables.

3 Véase Gospel (1991).

Ante todo, la inversión tecnológica genera beneficios que las empresas
pueden reinvertir en I+D. La reinversión aumenta las posibilidades de des-
arrollar innovaciones, lo que se traduce en una mayor probabilidad de mejo-
rar la productividad. Las empresas más perseverantes en la inversión tecnoló-
gica alcanzarán, entonces, mayores crecimientos de la productividad.

En segundo término, si la inversión tecnológica tiene éxito y se traduce en
algún tipo de innovación, ésta genera un flujo de sucesivas innovaciones que
se van acumulando sobre la innovación original. En este sentido, Malerba y
otros (1997) apuntan que el conocimiento se va generando en un proceso de
aprendizaje de naturaleza acumulativa. Cuando este proceso se interrumpe o
tiene lugar de forma discontinua, el resultado final podría resentirse. En con-
secuencia, un proceso de aprendizaje continuado se caracterizaría por rendi-
mientos crecientes, lo que debería implicar mayores tasas de rendimiento de
la investigación en las empresas más innovadoras.

En tercer lugar, Dosi y otros (1995) demuestran a escala sectorial que un
mayor grado de perseverancia en la innovación genera, ceteris paribus, mayo-
res niveles de concentración en la industria, tasas de innovación superiores,
mayor tamaño de las empresas que sobreviven en la industria y una menor fre-
cuencia de entrada y salida de empresas. Todos estos efectos, presumible-
mente, conducen a una mayor productividad en los sectores en que se produ-
cen dichos fenómenos, lo cual puede tener su repercusión en las empresas
individuales2.

En cuarto término, las empresas más innovadoras pueden contar con una
cierta ventaja sobre las menos innovadoras en la captación de fondos. Las fir-
mas que llevan a cabo inversión en I+D de un modo continuado cuentan posi-
blemente con una base más sólida para la consecución de fondos ajenos, lo
que facilita las posibilidades de innovación aun cuando en diversos países no
sea muy fácil el acceso a dichos fondos para tal finalidad.

En quinto lugar, la inversión tecnológica requiere de cierta cualificación
en la mano de obra. En las empresas más innovadoras sus trabajadores y direc-
tivos muestran una mayor adaptación a las innovaciones, pues los conoci-
mientos necesarios se adquieren mediante la experiencia3. Esta situación
repercute favorablemente en el rendimiento obtenido.

Por último, las empresas más innovadoras alcanzan una estructura organi-
zativa más adaptada a los cambios que se van produciendo como resultado de
la inversión en I+D. Las empresas menos innovadoras, no tan habituadas a
este tipo de inversión, tienen mayores dificultades de organización y, en con-
secuencia, menor rendimiento de sus gastos tecnológicos.
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4 Estos dos últimos trabajos utilizan una muestra de empresas procedente de la Encuesta a
las Grandes Empresas Industriales elaborada por el Ministerio de Industria y Energía hasta 1981,
por lo que es posible que se trate de firmas con una actividad de investigación tecnológica con un
grado de continuidad superior a la media.

5 En este artículo se utilizan datos de la ESEE entre 1990 y 1995, por lo que muchas de las
empresas incluidas realizan inversiones en I+D un número muy reducido de años y no puede
hablarse de continuidad.

6 Este trabajo utiliza realmente una muestra de las empresas que aquí nosotros calificaremos
en su momento como más innovadoras, pues incluye únicamente las que invierten en I+D al
menos durante cuatro años.

7 Tampoco se presta atención al fenómeno de la continuidad en las investigaciones que esti-
man el stock de capital tecnológico de una empresa mediante el método del inventario perpetuo;
y ello a pesar de que, cuando se construye ese stock, se está reconociendo indirectamente que la
inversión en I+D se lleva a cabo de un modo continuado.

En España existen trabajos interesantes relativos a la relación entre produc-
tividad e I+D en la industria manufacturera, pero no hacen referencia expresa a
la continuidad en la inversión tecnológica. Como se apuntó anteriormente, estos
trabajos siguen en su mayoría la línea de investigación consistente en estimar la
elasticidad del output con respecto al capital I+D, lo que requiere la elaboración
de una serie del stock de este tipo de capital. Entre otros, destacan los artículos
de Lafuente y otros (1986), Fluviá (1990), Grandón y Rodríguez Romero
(1991)4, García y otros (1998)5, López Pueyo y Sanaú Villarroya (1998), Benei-
to (2001)6 y López Pueyo y Sanaú Villarroya (2001).

A diferencia de estos autores, Maté y Rodríguez (2002), como ya se ha
señalado más arriba, utilizan una transformación de la función de producción
para evitar la utilización del stock de capital tecnológico como variable expli-
cativa. En su lugar, hacen uso de la inversión en capital I+D y estiman la tasa
de rendimiento del mencionado capital, en vez de su elasticidad, a partir de
datos de empresas individuales. Tal procedimiento es novedoso en relación
con investigaciones previas referidas a la industria manufacturera española.

Ahora bien, esta línea de estudio consistente en estimar la tasa de rendi-
miento de la inversión tecnológica (y no la elasticidad respecto al capital I+D)
a partir datos de empresas individuales, es frecuente en otros países. En lo que
sigue se hace referencia a algunos de los trabajos más relevantes al respecto,
los cuales, sin embargo, no prestan expresa y especial atención a la continui-
dad en la inversión tecnológica7.

Griliches y Mairesse (1983) analizan la influencia de los gastos en I+D
sobre la productividad a partir de datos individuales para Estados Unidos y
Francia, entre 1973 y 1978. Únicamente consideran empresas que llevan a
cabo gastos en I+D en sectores intensivos en capital tecnológico. Por su par-
te, Clark y Griliches (1984) presentan los resultados de un estudio sobre el
crecimiento de la productividad y los gastos en I+D durante el período 1970-
1980. Los datos muestrales comprenden 924 empresas manufactureras norte-
americanas. Buena parte de esas empresas son de gran tamaño y pertenecien-
tes a sectores de carácter tecnológico, por lo que se podrían considerar como
empresas más innovadoras. En el trabajo de Lichtenberg y Siegel (1991) se
utilizan datos de panel para examinar la relación entre I+D y crecimiento de
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la productividad en la industria estadounidense en el período 1972-1985.
Estos autores hallan la tasa de rendimiento de la inversión en I+D en diferen-
tes grupos de empresas, si bien el criterio para construir tales grupos es el
tamaño de las firmas y no su continuidad en la inversión tecnológica. Bessen
(2000) parte de una muestra de 471 empresas norteamericanas entre 1983 y
1989 para obtener resultados sobre la relación entre productividad y gastos en
I+D, pero el objetivo fundamental de su investigación es medir los costes que
para las empresas supone adoptar la tecnología derivada de los gastos en I+D
realizados. El autor señala que las empresas de la muestra se corresponden
con empresas más intensivas en I+D que la media, por lo cual, presumible-
mente, se trata de entidades con un cierto grado de continuidad en su inver-
sión tecnológica.

En lo que respecta a Japón, Odagiri e Iwata (1986) estiman el impacto de
los gastos en I+D sobre la tasa de crecimiento de la productividad, utilizando
datos de empresas individuales en dos períodos distintos: desde 1966 hasta
1973 y desde 1974 hasta 1982. Estos autores separan las empresas en dos gru-
pos, distinguiendo entre las que pertenecen a sectores innovadores y las que
pertenecen a sectores no innovadores. Consideran un sector como innovador
si es intensivo en capital de investigación, sin prestar atención a la continui-
dad en el esfuerzo tecnológico.

Fecher (1990) analiza la influencia de los gastos en I+D sobre la produc-
tividad, a partir de datos individuales de empresas belgas, entre 1981 y 1983.
En cuanto a Francia, Hall y Mairesse (1995) actualizan resultados propios de
trabajos anteriores referidos a la relación entre productividad e I+D en la eco-
nomía francesa. El período muestral comprende desde 1980 hasta 1987 y
cuentan con información de 351 empresas individuales. Todas las empresas
consideradas invierten en I+D durante un buen número de años del período
muestral, de modo que podrían considerarse dentro de la categoría de las más
innovadoras.

En el Reino Unido, Wakelin (2001) analiza la relación entre crecimiento
de la productividad e intensidad en el gasto en I+D usando información pro-
porcionada por 170 empresas durante el período 1988-1996. Este trabajo dis-
tingue dos muestras de empresas en algunas de sus estimaciones. Por un lado,
las innovadoras y, por otro, las no innovadoras, si bien esta clasificación no
guarda relación con la continuidad en la inversión tecnológica.

Por último, para Italia, Parisi y otros (2002) presentan evidencia empírica
del efecto sobre la productividad de las innovaciones en el proceso producti-
vo, por un lado, y de las innovaciones en el producto, por otro. Asimismo,
estudian el efecto de la inversión en I+D sobre la probabilidad de realizar
innovaciones. La información procede, inicialmente, de 941 empresas y se
refiere al período 1992-1997. Tras realizar una selección en la muestra para
eliminar las empresas con datos no disponibles o inconsistentes, los autores
trabajan con un panel en el que están sobrerrepresentadas las firmas de alta
tecnología.

A pesar de que las muestras utilizadas por algunos de los trabajos reseña-
dos permiten suponer que se consideran empresas con cierto grado de conti-
nuidad en el esfuerzo tecnológico, en la práctica no se realiza ninguna men-
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ción especial a una submuestra de empresas más innovadoras—con el signifi-
cado que tiene tal denominación en el presente artículo—para compararla,
posteriormente, con una muestra general de firmas. Hasta donde conocemos,
tampoco existen trabajos en España que estimen la tasa de rendimiento en las
empresas manufactureras dependiendo de su continuidad en la inversión tec-
nológica. En consecuencia, y como ya se apuntó, la estimación del rendi-
miento de esta inversión en la muestra general y en la submuestra de firmas
más innovadoras constituye el principal objetivo de la presente investigación.

3. El modelo teórico

El análisis empírico de la relación entre productividad e I+D se va a basar,
fundamentalmente, en el modelo de Griliches (1979, 1988). Este modelo
incluye el capital de investigación o capital I+D como un factor de producción
adicional, junto con los factores productivos habituales.

Así, partimos de una función de producción Cobb-Douglas con tres facto-
res productivos:

Qit = A eλt Cit
α Lit

β Kit
γ eµi eεit [1]

donde los subíndices i y t denotan, respectivamente, la empresa y el período;
Q es el output; L representa el factor trabajo; C mide el stock de capital físi-
co; K refleja el stock de capital de investigación; A es una constante; α, β, y γ
son las correspondientes elasticidades de la producción con respecto al capi-
tal físico, el trabajo y el capital I+D, respectivamente; λ es la tasa de cambio
técnico no incorporado (cambios exógenos en la tecnología productiva a lo
largo del tiempo que provocan variaciones en la tasa de crecimiento de la pro-
ductividad que son comunes a todas las empresas); µ representa un efecto
inobservado específico de cada empresa y constante a lo largo del tiempo; ε es
un término de error aleatorio.

El uso de una función Cobb-Douglas con separabilidad en el factor capi-
tal I+D permite estimarla como un modelo lineal en primeras diferencias. Para
ello se toma la ecuación [1], se realiza una transformación logarítmica y se
aplican primeras diferencias, lo que da lugar a las ecuaciones siguientes:

qit = a + λt + αcit + βlit + γkit + µi + εit [1a]

∆qit = l + α∆cit + β∆lit + γ∆kit + ∆εit [1b]

donde las letras minúsculas denotan el logaritmo de la variable correspon-
diente y ∆ representa la primera diferencia de la variable pertinente. Los efec-
tos específicos de empresa, µ, se eliminan al tomar primeras diferencias.

El principal inconveniente de una especificación de este tipo es la necesi-
dad de contar con una medida apropiada del stock de capital I+D. Para evitar
este problema, se pueden realizar algunas transformaciones en la función
Cobb-Douglas. Se supone que en esta función el parámetro de rendimientos a
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escala (medido únicamente para los inputs tradicionales: capital físico y tra-
bajo) difiere de la unidad en una cuantía π. Es decir, π = 1 – α – β. Cuando en
los contrastes empíricos el coeficiente π toma un valor nulo, indica la presen-
cia de rendimientos constantes a escala para el capital y el trabajo.

Si en la expresión [1a] se resta el logaritmo del trabajo en ambos lados de
la igualdad, se obtiene la siguiente ecuación:

qit – lit = a + λt + αcit + βlit + γkit – lit + µi + εit

Sustituyendo el valor de β por 1 – α – π y realizando operaciones, se tie-
ne el siguiente resultado:

qit – lit = a + λt + αcit + lit – αlit – πlit + γkit – lit + µi + εit

Reordenando términos:

qit – lit = a + λt + α(c – l)it + γkit – πlit + µi + εit [2a]

Tomando primeras diferencias en esta expresión, se llega a:

∆(q – l)it = λ + α∆(c – l)it + γ∆kit – π∆lit + ∆εit [2b]

Ya se ha apuntado anteriormente que γ es la elasticidad de la producción
con respecto al capital I+D, por lo que se calcula a partir de la siguiente expre-
sión:

γ = (∂Q/∂K)it(K/Q)it [3a]

Por otra parte, la tasa de crecimiento de ese tipo de capital se calcula
mediante la expresión:

∆kit = (∂K/K)it [3b]

Si se llama ϑ a la productividad marginal del capital de investigación —es
decir, ϑ = (∂Q/∂K)it —, a partir de las expresiones [3a] y [3b] se obtiene el
siguiente resultado:

γ∆kit = (∂Q/∂K)it(K/Q)it(∂K/K)it = ϑ (R/Q)it [4]

donde Rit denota los gastos en I+D de la empresa i en el año t, descontando la
depreciación del capital tecnológico previamente acumulado. Por tanto, Rit
aproxima la inversión neta en capital I+D.

Llevando el resultado de la expresión [4] a la ecuación [2b], se tiene una
nueva expresión:

∆(q – l)it = λ + α∆(c – l)it – π∆lit + ϑ (R/Q)it + ηit [2c]
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8 Véase, a modo de ejemplo, Clark y Griliches (1984) y Griliches y Lichtenberg (1984).
9 Como ejemplo, véase Hall y Mairesse (1995), donde se utiliza una tasa de depreciación del

15 por ciento.
10 Véase Bessen (2000), por ejemplo.
11 Algunas síntesis y artículos interesantes sobre este efecto son los realizados por Griliches

(1992), Nadiri (1993), Mairesse (1995), Aiello y Cardamone (2005) y Chen y Yang (2005). En
España han investigado este efecto, entre otros, Fluviá (1990); López Pueyo y Sanaú Villarroya
(1998) y Beneito (2001).

12 Véase Mairesse y Sassenou (1991).

En esta expresión, ηit = ∆εit; ∆(q – l)it es la tasa de crecimiento de la pro-
ductividad del trabajo; ∆(c – l)it es la tasa de crecimiento de la relación capi-
tal físico-trabajo; ∆lit es la tasa de crecimiento del empleo; y el cociente
(R/Q)it es la intensidad en I+D o el esfuerzo tecnológico. Nótese que para la
estimación de la expresión [2c] únicamente se necesita información del gasto
en I+D, en lugar del stock de capital tecnológico.

Si se acepta la hipótesis de que el mercado funciona bajo condiciones
competitivas, ϑ se corresponde con la tasa de rendimiento de los gastos en
I+D8. Es preciso, no obstante, realizar algunas precisiones sobre esta tasa.

En primer lugar, dicha tasa es una tasa de rendimiento bruta. Para obtener
la tasa neta se debería sustraer la (desconocida) tasa de depreciación del capital
I+D9. En consecuencia, aunque se soslaya el problema de medir el stock de capi-
tal tecnológico, siguen existiendo dificultades para determinar un valor correc-
to de la tasa de depreciación. No obstante, Mairesse y Sassenou (1991) demues-
tran que si la tasa de depreciación del capital I+D es pequeña en relación con la
tasa de crecimiento de los gastos en I+D, las estimaciones de ϑ están muy cerca
de su verdadero valor, aunque no se haga distinción entre tasa bruta y tasa neta.

En segundo término, algunos autores10 consideran que para conocer la
verdadera tasa de rendimiento de las inversiones en I+D deben tenerse en
cuenta los costes de adoptar la nueva tecnología. Si cada unidad monetaria
gastada en I+D requiere, por ejemplo, de otra unidad monetaria adicional para
implantar la tecnología, entonces el rendimiento de la inversión es sólo la
mitad de la que se estimaría en un principio.

Por último, hay que distinguir entre una tasa de rendimiento privada y una
tasa de rendimiento social, porque la incompleta apropiabilidad de los efectos
de la investigación hace que el rendimiento privado no coincida con el rendi-
miento social de la actividad. El conjunto de la economía se enriquece con las
externalidades positivas que genera la inversión en I+D de las empresas parti-
culares (efectos spillover)11, ya que el conocimiento puede transferirse y ser
aprovechado por otras muchas empresas. A modo de ejemplo, la cualificación
adquirida por el personal de investigación de algunas empresas no puede evi-
tarse que se transmita a otras cuando hay movilidad de la mano de obra. Si en
las estimaciones se tiene en cuenta este efecto spillover, sería posible, en prin-
cipio, estimar por separado la tasa de rendimiento privada y la tasa de rendi-
miento social. Si no se considera por separado dicho efecto, las estimaciones
basadas en datos individuales de empresas pueden estar reflejando —en un
grado incierto— tanto la tasa de rendimiento social como la privada12.
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13 Véase en el Apéndice 1 la clasificación sectorial a nivel de dos dígitos utilizada por la
ESEE.

14 Esta aproximación del output mediante el valor añadido ha sido también utilizada, entre
otros autores, por Odagiri e Iwata (1986), Hall y Mairesse (1995), Mairesse y Hall (1996) y Rou-
vinen (2002).

La estimación de la ecuación [2c] para la muestra general de empresas,
por un lado, y para la submuestra de las empresas más innovadoras, por otro,
permitiría aproximar el valor de la tasa de rendimiento del capital tecnológi-
co, ϑ, en cada categoría. Con esta especificación, que no tiene en cuenta el
efecto spillover, se obtendría, entonces, una tasa de rendimiento bruta y no se
estarían considerando los costes de adopción de la nueva tecnología.

4. Fuentes estadísticas, definición de las variables 
y metodología empírica

La estimación de la ecuación propuesta se lleva a cabo, fundamentalmen-
te, a partir de los datos que suministra la Encuesta sobre Estrategias Empre-
sariales (ESEE). Esta Encuesta comprende un panel de empresas representa-
tivo de la industria manufacturera española, clasificadas en 18 sectores
(quedan excluidas las industrias extractivas y las actividades relacionadas con
la energía)13. La población de referencia de la ESEE son las empresas con 10
o más trabajadores. Los datos son anuales.

A continuación se describen las variables que se utilizan en la especifica-
ción econométrica del modelo [2c].

La variable dependiente es la tasa de crecimiento de la productividad del
trabajo. En el numerador de esta productividad, como medida del output (Q),
se utiliza el valor añadido real, habiéndose deflactado mediante el Índice de
Precios Industriales sectorial a nivel de dos dígitos publicado por el Instituto
Nacional de Estadística14. En el denominador, la variable empleo (L) queda
definida como el número de trabajadores que, en promedio, ha tenido la
empresa durante el año correspondiente. Se calcula como la suma de los
siguientes ítems: personal asalariado fijo a tiempo completo, ½ del personal
asalariado fijo a tiempo parcial (ambos conceptos a 31 de diciembre) y núme-
ro medio de eventuales durante el año.

Esta variable empleo incluye a todo tipo de trabajadores (los que trabajan
en actividades de I+D y el resto), lo cual implica un problema de doble con-
tabilización, que también afecta a otras variables, como apuntan Mairesse y
Hall (1996). De acuerdo con estos autores, las cifras que se consideran para el
valor añadido, el capital físico y el empleo deberían ser corregidas, respecti-
vamente, con el coste de las materias primas para I+D, el capital físico utili-
zado en los laboratorios de I+D y el personal empleado en actividades de I+D,
puesto que estos inputs ya están contabilizados en la partida de gastos en I+D.
No obstante, se carece de información para realizar estos ajustes, con la
excepción de lo que atañe a la variable empleo. La ESEE proporciona detalles
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15 No obstante, el valor de la tasa de rendimiento es algo menor que el que se obtiene con los
valores corregidos. Sin embargo, la diferencia entre las estimaciones con los datos sin ajustar y
los ajustados se anula prácticamente si sólo se realizan correcciones en la variable de empleo y
no en el resto de variables que presentan un problema similar. Véase a este respecto Hall y Mai-
resse (1995) o Smith y otros (2004)

16 La utilización del valor contable de los bienes de equipo en términos reales como aproxi-
mación del stock de capital físico es frecuente en la literatura económica. A modo de ejemplo,
véanse Clark y Griliches (1984), Hall y Mairesse (1995), Mairesse y Hall (1996), Beneito (2001),
Wakelin (2001) y Parisi y otros (2002).

17 Los gastos totales en I+D se refieren a los realizados con fondos privados y a los efectua-
dos con financiación que las empresas reciben de las Administraciones públicas. Se deflactan
mediante el Índice de Precios Industriales agregado elaborado por el INE.

18 Véase Clark y Griliches (1984).
19 En la ESEE se define como el porcentaje medio de utilización durante el año de la capa-

cidad estándar de producción de la empresa.

sobre el número de empleados en I+D, por lo que, en principio, sería posible
restar del número total de empleados la cifra de trabajadores dedicados a acti-
vidades de investigación y desarrollo. Sin embargo, la información sobre la
variable de empleo en I+D sólo es proporcionada por las empresas cada cua-
tro años. En consecuencia, se ha optado por utilizar directamente la variable
de personal medio total. A pesar de no llevarse a cabo el ajuste de la doble
contabilización, las estimaciones obtenidas para la tasa de rendimiento de los
gastos en I+D pueden considerarse razonables15.

La variable independiente ∆(c – l) de la ecuación [2c] representa la tasa de
crecimiento de la relación capital físico-trabajo. Para medir el stock de capital
físico en términos reales (C), se ha utilizado el valor contable bruto del inmo-
vilizado material ajustado por el deflactor de los bienes de equipo16. Este
deflactor lo proporciona el Instituto Nacional de Estadística, dentro de los
Índices de Precios Industriales. En cuanto a la variable trabajo, se mide del
modo indicado anteriormente (número medio total de trabajadores). Por su
parte, R/Q, esto es, el esfuerzo tecnológico o intensidad del gasto en I+D,
constituye la variable explicativa más interesante para el objetivo de este tra-
bajo. La variable R se define como los gastos totales en I+D durante el ejer-
cicio en términos reales17. La variable Q, como ya ha sido apuntado, repre-
senta el valor añadido real de la empresa.

Por último, en las estimaciones econométricas se han incluido algunas
variables que no figuran de manera explícita en la ecuación [2c]. Por un lado,
la especificación representada por tal ecuación se basa, fundamentalmente, en
una perspectiva de largo plazo, al considerar como condicionantes de la pro-
ductividad, entre otros, a los gastos en I+D y al cambio técnico no incorpora-
do. Ahora bien, es preciso controlar también fenómenos a corto plazo asocia-
dos con fluctuaciones en la demanda. Las empresas afrontan las fluctuaciones
temporales en la demanda modificando la intensidad de uso de su stock de
capital físico, lo cual tiene repercusiones sobre la productividad. Una forma
de incorporar este fenómeno al modelo es añadir como variable explicativa la
tasa de variación de la capacidad utilizada (∆lnCU= ∆cu)18. La ESEE propor-
ciona información sobre la capacidad utilizada (variable CU)19.
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20 Razones econométricas aconsejan también la introducción de retardos en la variable
esfuerzo tecnológico. Por un lado, debido a la correlación que puede existir entre la inversión
actual en I+D y el valor añadido del período. Por otra parte, la presencia del valor añadido en
ambos lados de la ecuación puede generar sesgos en el coeficiente de la variable de esfuerzo tec-
nológico. Véase a este respecto Mairesse y Hall (1996).

21 Véase, por ejemplo, Griliches y Lichtenberg (1984) y Rouvinen (2002).

Por otro lado, al realizar estimaciones utilizando la ecuación [2c], hay que
tener en cuenta que las variaciones de productividad en las empresas podrían
depender de características específicas del sector productivo a que pertenecen.
Por este motivo, se incluyen en el modelo variables ficticias para reflejar la
rama de actividad a la que pertenece cada empresa. Con este procedimiento se
reduce el sesgo debido a las características inobservables específicas de cada
rama. Los 18 sectores utilizados en la ESEE se resumen en el Apéndice 1,
como ya se señaló anteriormente.

Estimar el modelo teórico recogido en la ecuación [2c] requiere especifi-
carlo convenientemente en términos econométricos. Al haber deducido el cita-
do modelo teórico tomando primeras diferencias, los posibles efectos indivi-
duales han sido ya eliminados. Por tanto, ahora lo principal es tener en cuenta
que el impacto de la inversión en I+D sobre el aumento de la productividad
del trabajo suele no ser inmediato. Al mismo tiempo, ese impacto, una vez
desencadenado, tal vez no se circunscriba a un único período, sino que se dis-
tribuya en el tiempo. Las causas de todo ello pueden ser varias. Por un lado,
un determinado proyecto de I+D cabe que tenga una duración superior al año,
de modo que sus efectos finales no se apreciarán hasta que el proyecto se haya
desarrollado en su totalidad. Además, en las etapas iniciales del proyecto, el
personal dedicado a la investigación generará ideas, pero éstas no siempre se
convertirán de inmediato en mayor producción. Por otro lado, aunque el pro-
yecto esté finalizado por completo, suele llevar algún tiempo ponerlo en mar-
cha y aplicarlo en el proceso productivo; presumiblemente la innovación se irá
implantando de manera gradual, para que la estructura de costes de la empre-
sa no se vea alterada de un modo traumático. Añádase que existen procesos de
aprendizaje a la hora de aplicar en la práctica la innovación introducida, la
cual seguramente será perfeccionada poco a poco en detalles específicos20.

Atendiendo a este comportamiento de la variable R/Q y a lo dicho en los
párrafos precedentes, se ha optado por especificar econométricamente la ecua-
ción [2c] mediante un modelo de retardos distribuidos. Hay que resaltar, no
obstante, la dificultad que entraña determinar la estructura exacta de retardos
con que la variable de gastos en I+D opera sobre la tasa de crecimiento de la
productividad. Para conocer esa estructura con exactitud se necesitarían
muchos datos (no disponibles) de la variable R/Q a lo largo del tiempo. Ade-
más, los valores de dicha variable deberían ser independientes entre los diver-
sos períodos, lo cual no suele ser el caso; habitualmente, los gastos en I+D en
un cierto período están correlacionados con los de períodos anteriores21.

Recogiendo todas las puntualizaciones precedentes, en el presente trabajo
se adopta la siguiente especificación econométrica de la ecuación [2c]:
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22 Véase, por ejemplo, Mairesse y Hall (1996) y Wooldridge (2002, especialmente caps. 8, 11
y 14).

23 El interés de este artículo se centra en las mejoras de productividad que obtienen las
empresas que realizan inversiones en I+D. Por este motivo, se han excluido los datos correspon-
dientes a firmas que no invierten nunca en I+D, o que solamente lo han hecho en un año del perí-
odo muestral. Esta exclusión de las empresas que no realizan gastos tecnológicos es frecuente en
la literatura empírica. A modo de ejemplo, véanse Clark y Griliches (1984); Odagiri e Iwata
(1986); Lichtenberg y Siegel (1991); Hall y Mairesse (1995); Mairesse y Hall (1996); Ballot y
otros (2001) y Beneito (2001)

24 Un panel completo contendría un número insuficiente de empresas desde el punto de vis-
ta econométrico.

25 No se encontraron problemas relevantes relativos a los casos atípicos (outliers).

∆(q – l)it = λ + α∆(c – l)it – π∆lit + ϑ1 (R/Q)i,t-1 + ϑ2 (R/Q)i,t-2 +…
[2d]

... + ϑn (R/Q)i,t-n + δ∆cuit + efecto sectorial + ηit

donde ya figura el componente de corto plazo; la variable R/Q aparece retar-
dada para los períodos t-1, t-2, ... ,t-n; y se ha añadido el efecto sectorial defi-
nido como ω2 IC2 + ω3 IC3 + ...+ ω18 IC18, donde las ω son parámetros y las IC
representan las correspondiente variables ficticias sectoriales.

Para estimar el modelo [2d] se ha aplicado el método generalizado de momen-
tos (MGM). Es un enfoque robusto frente a la heterocedasticidad entre empresas
y la correlación de las perturbaciones dentro de cada empresa a lo largo del tiem-
po, de modo que puede ser eficiente sin introducir hipótesis muy restrictivas22.

La muestra utilizada en la estimación del modelo procede del panel de datos
de la ESEE entre 1993 y 1999. Una primera estimación ha sido realizada con
todas las empresas que ofrecen información acerca de las variables relevantes y
que han efectuado inversiones en tecnología al menos durante dos años23. Otra
segunda estimación se ha llevado a cabo únicamente a partir de la submuestra
de las empresas más innovadoras, entendiendo por tales las que realizan ese tipo
de inversiones al menos durante más de la mitad del período muestral (es decir,
al menos durante cuatro años). En esta submuestra la continuidad en la inver-
sión tecnológica es mayor. En concreto, la muestra general queda constituida
por 606 empresas en un panel incompleto o no equilibrado con un total de 1.600
observaciones. La submuestra comprende 468 empresas, en un panel incomple-
to con un total de 1.242 observaciones. El panel es incompleto debido a la
entrada y salida de empresas en la muestra durante el período analizado24. Ade-
más, se ha aplicado un filtro para las fusiones entre empresas25.

5. Resultados empíricos

En este apartado se presentan los resultados alcanzados en la estimación
de la tasa de rendimiento del gasto en I+D en los dos grupos de empresas ante-
riormente señalados, la muestra general y la submuestra de las más innovado-
ras. El Cuadro 1 del Apéndice 2 recoge toda la información pertinente al res-
pecto. Sólo se presentan los resultados de las estimaciones con un retardo en
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26 Esto es similar a los resultados de Clark y Griliches (1984), Hall y Mairesse (1995) y Bes-
sen (2000), por ejemplo. Los resultados empíricos con un mayor número de retardos pueden ser
solicitados a los autores.

27 Se analizaron diversos instrumentos, optando finalmente por aquellos que aportaron mejo-
res resultados econométricos. Son semejantes a los utilizados en otros estudios, los cuales tam-
bién manejan como instrumentos tres o cuatro retardos en algunas variables explicativas del
modelo. A modo de ejemplo, véase Mairesse y Hall (1996).

28 Es posible que la inclusión de la variable capacidad de producción utilizada esté captu-
rando el efecto de las diferentes características de cada sector y, en consecuencia, se reduce la sig-
nificación de esas variables ficticias.

la variable R/Q, pues los demás retardos en dicha variable resultaron no ser
significativos estadísticamente26. Las pruebas habituales (estadístico C o esta-
dístico en diferencias de Sargan) permiten aceptar la hipótesis de exogeneidad
para las variables ∆(c-l), ∆l y ∆uc, pero no para la variable R/Q. En conse-
cuencia, esta última ha sido instrumentada. Los instrumentos utilizados en la
estimación econométrica se enumeran en el mencionado Cuadro27.

El contraste de las restricciones de sobreidentificación se realiza median-
te el estadístico J de Hansen, el cual es consistente en presencia de heteroce-
dasticidad. El resultado de ese contraste no rechaza la validez de los instru-
mentos, pues se acepta la hipótesis nula (en la muestra general, con un nivel
crítico de probabilidad —«valor de p»— de 0,32; en la submuestra de empre-
sas más innovadoras, con un «valor de p» de 0,39).

Según los habituales contrastes de Wald, las variables ficticias sectoriales
son conjuntamente no significativas (se acepta la hipótesis nula: χ2(17) = 14,00,
«valor de p»=0,6669, en la muestra general de empresas; χ2(17) = 16,33,
«valor de p»=0,5008, en la submuestra de firmas más innovadoras)28; y los
regresores son conjuntamente significativos (se acepta la hipótesis nula: en la
muestra general de empresas, χ2(4)=45,96 y «valor de p»=0,0000 sin el tér-
mino constante, siendo χ2(5)=50,16 y «valor de p»=0,0000 con el término
constante; en la submuestra de empresas más innovadoras, χ2(4)=51,24 y
«valor de p»=0,0000 sin el término constante, siendo χ2(5)=53,49 y «valor de
p»=0,0000 con el término constante).

Tanto en la muestra general como en la submuestra, el coeficiente de la
variable que representa la intensidad del gasto en I+D es estadísticamente sig-
nificativo y tiene signo positivo. Ello significa que el esfuerzo tecnológico tie-
ne un efecto favorable sobre la productividad. El resto de las variables utiliza-
das en la estimación son significativas desde el punto de vista estadístico a
alguno de los niveles usuales, salvo la relación capital-trabajo. Esta variable
explicativa también resulta ser no significativa en algunas de las estimaciones
de Wakelin (2001). Como apunta esta autora, cabe atribuir tal resultado a que
la relación capital-trabajo tiene una alta correlación con la variable empleo; por
tanto, el efecto sobre el aumento de la productividad ejercido por la tasa de cre-
cimiento de la relación capital-trabajo ya estaría siendo recogido, en buena
medida, por esa variable explicativa que es la tasa de crecimiento del empleo.

De acuerdo con el modelo econométrico estimado y teniendo en cuenta lo
apuntado anteriormente, se observa que la tasa de rendimiento de la inversión
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29 Este resultado también ha sido obtenido por Wakelin (2001) para el Reino Unido y Smith
y otros (2004) para Dinamarca. Como apunta la autora del primer artículo citado, cabe atribuir tal
resultado a la exclusión de las materias primas y los productos intermedios en la función de pro-
ducción de partida.

30 A este respecto, véase Mairesse y Sassenou (1991) en relación con trabajos referidos a la
estimación de la tasa de rendimiento de los gastos en I+D; y Atella y Quintieri (2001) en lo rela-
tivo a investigaciones sobre la elasticidad de la productividad total de los factores respecto al stock
de capital tecnológico.

en I+D (ϑ) se sitúa en torno a 0,2660 para el grupo general de empresas. En
cambio, este mismo rendimiento se eleva hasta un 0,3431 para el segundo gru-
po, es decir, cuando existe una cierta continuidad en la inversión en capital
tecnológico.

Tanto en la estimación para las firmas más innovadoras como para las
empresas en general, se observan también otros resultados de interés. Así, el
coeficiente de la variable capacidad utilizada (coeficiente δ en la ecuación
[2d]) tiene signo positivo, de modo que el crecimiento de la productividad se
ve impactado por factores relacionados con las fluctuaciones temporales de la
demanda a las que se enfrentan las empresas. El coeficiente de la variable
número de trabajadores (coeficiente π en la ecuación [2d]) es significativa-
mente distinto de cero y presenta signo negativo. Ello indica que la función de
producción presenta rendimientos a escala decrecientes para el capital y el tra-
bajo, lo cual es compatible con una conducta maximizadota del beneficio en
el largo plazo29.

También se ha estimado el modelo imponiendo la condición de rendi-
mientos constantes a escala para el capital y el trabajo (valor nulo del coefi-
ciente π). Esta restricción no modifica muy sustancialmente los resultados
empíricos, pues se obtienen unas tasas de rendimiento bastante similares
(0,2621 y 0,3141, según se trate del total de las empresas o de las más inno-
vadoras, respectivamente). En consecuencia, en la industria española se pue-
de admitir la existencia de rendimientos constantes a escala o bien una ligera
desviación hacia los rendimientos a escala decrecientes. No obstante, se ha
optado por presentar los resultados empíricos sin imponer la restricción de
rendimientos constantes a escala, porque cuentan con mejores propiedades
econométricas.

En definitiva, el crecimiento de la productividad en la industria manufac-
turera española puede explicarse a partir del esfuerzo innovador de las empre-
sas, así como por la capacidad de producción utilizada, aparte de que influi-
rán otros factores aquí no modelizados. Además, se aprecia un rendimiento
más alto de la inversión tecnológica cuando se lleva a cabo con mayor conti-
nuidad.

En principio, estos resultados empíricos alcanzados para las empresas
españolas podrían ser comparados con estimaciones realizadas en otros paí-
ses. No obstante, hay que aclarar que, en la literatura económica, los valores
estimados para la tasa de rendimiento del gasto en I+D (ϑ) se mueven en un
amplio intervalo, dependiendo de la muestra utilizada, del modo en que se
hayan definido las variables y de la especificación econométrica30. Estas dife-
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rencias son completamente esperables. Además, la comparación de resultados
no puede realizarse más que en términos muy generales, porque la distinción
de una submuestra de empresas —dentro de la muestra general— en función
de su continuidad en la inversión tecnológica no ha sido utilizada por otros
autores. A modo de ilustración, se citan a continuación dos artículos en que
los autores distinguen dos grupos de empresas, pero sin hacer mención a la
continuidad en la inversión tecnológica.

Por un lado, Odagiri y Iwata (1986) separan las empresas, distinguiendo
entre las que pertenecen a sectores innovadores o intensivos en investigación
(químico, farmacéutico, equipamiento eléctrico e instrumentos de precisión)
y las que pertenecen a sectores no innovadores o no intensivos en investiga-
ción (el resto). Para llevar a cabo esta clasificación, tienen en cuenta el uso
intensivo del capital de investigación por parte de los sectores citados en pri-
mer lugar, sin prestar atención a la continuidad en el esfuerzo tecnológico. Sus
resultados para el período 1966-1973 muestran que la tasa de rendimiento de
la inversión tecnológica es positiva y significativa para las empresas innova-
doras, y no significativa para las otras empresas. Por su parte, Wakelin (2001)
distingue también entre empresas innovadoras y no innovadoras. Para clasifi-
car las empresas en uno u otro grupo, utiliza estrictamente la definición de
innovación y no la idea de continuidad en la inversión tecnológica. Los resul-
tados que presenta demuestran que la tasa de rendimiento es más alta para las
empresas innovadoras que para las no innovadoras.

Los resultados de estos dos artículos citados sugieren, pues, que las
empresas pertenecientes a sectores más tecnológicos son las que alcanzan un
mayor rendimiento en la inversión en I+D. Si se acepta el supuesto de que las
empresas más intensivas en capital tecnológico son también las de mayor con-
tinuidad en sus inversiones, los resultados que se acaban de comentar están en
la línea de los obtenidos en este trabajo para la industria española.

Algunos otros autores, que se comentan a continuación, han realizado
también estimaciones de la tasa de rendimiento sin distinguir como submues-
tra las empresas más innovadoras. No obstante, las características peculiares
de las muestras que utilizan, comentadas en el apartado segundo del presente
artículo, permiten suponer que están trabajando con firmas que cuentan con
cierto grado de continuidad en su inversión tecnológica. Tal es el caso, por un
lado, de Clark y Griliches (1984) y Bessen (2000), que estiman para Estados
Unidos unas tasas de rendimiento en torno a 0,18 y 0,33, respectivamente. Por
otro lado, Hall y Mairesse (1995) estiman para Francia una tasa en torno a
0,23. Estas estimaciones están en una línea similar a lo obtenido en nuestra
investigación. No obstante, existen diferencias que pueden deberse, entre
otros, a los siguientes factores. En primer lugar, en cada estudio se considera
un ámbito territorial y temporal distinto. Además, existen diferencias en la
calidad de los datos con que se cuenta. Por otra parte, cada autor considera
una especificación funcional diversa para la estimación empírica. En cuarto
término, algunos análisis usan datos de los gastos en I+D financiados por la
iniciativa privada, mientras que otros incluyen también la inversión en I+D
financiada por el sector público. Finalmente, ciertos estudios incluyen el papel
jugado por el efecto spillover en el crecimiento de la productividad.
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6. Conclusiones

En estas páginas se ha presentado un modelo teórico que relaciona el cre-
cimiento de la productividad del trabajo con los gastos en I+D. El objetivo es
comprobar después empíricamente, por un lado, si el hecho de invertir en I+D
incrementa la productividad de las empresas y, por otra parte, si la continui-
dad en la inversión tecnológica asegura unas tasas de rendimiento mayores
para este tipo de inversión. El modelo permite estimar la tasa de rendimiento
del capital tecnológico a partir del flujo de gastos en I+D, sin necesidad de
construir una (no disponible) variable para el stock de capital de investigación.

El modelo teórico se ha especificado mediante un modelo econométrico
de retardos distribuidos en el tiempo. Posteriormente, se ha efectuado la esti-
mación empírica del modelo a partir de datos de panel procedentes de la
Encuesta sobre Estrategias Empresariales para el período 1993-1999. Corres-
ponden a empresas de 18 sectores manufactureros españoles.

Para ello, con los microdatos disponibles, se ha construido una primera
muestra en la que se han depurado todas las empresas que no realizan inver-
siones en I+D durante el período muestral o que solamente lo hacen un año.
Posteriormente se ha obtenido una submuestra, a partir de la anterior, en la
que únicamente se han tomado en consideración las empresas que invierten en
tecnología al menos durante más de la mitad del período muestral (es decir, al
menos durante cuatro años). Por tanto, esta submuestra contiene las empresas
que presentan una mayor continuidad en su inversión tecnológica.

Se ha estimado el modelo para las dos muestras de empresas, aplicando el
método generalizado de momentos (MGM). Los resultados empíricos alcan-
zados son coherentes con las expectativas teóricas. Indican que la inversión en
I+D por parte de las empresas españolas tiene un efecto positivo y estadísti-
camente significativo en la tasa de crecimiento de la productividad del traba-
jo, con un retardo de un período (los retardos de orden superior no parecen ser
significativos en términos estadísticos). Se confirma, además, que la continui-
dad en la inversión tecnológica favorece el logro de un mayor rendimiento en
dicha inversión. Más en concreto, el rendimiento de la inversión en I+D se
sitúa en torno al 26,60 por ciento en la muestra global de empresas, eleván-
dose a un 34,31 por ciento en el grupo de firmas más innovadoras. En gene-
ral, estos resultados están en la línea de lo hallado para otros países, donde los
sectores más intensivos en capital tecnológico son los que cuentan con un
mayor rendimiento para este tipo de inversión.

En las estimaciones empíricas se ha detectado también una importante
relación positiva entre el crecimiento de la productividad del trabajo y la capa-
cidad de producción utilizada por las empresas. Ello indica que las variacio-
nes de productividad están asociadas asimismo con factores de corto plazo
ligados a las fluctuaciones temporales de la demanda a que se enfrentan las
empresas. Por último, se observa que la función de producción para las empre-
sas manufactureras españolas presenta rendimientos decrecientes a escala
para el capital y el trabajo en los dos grupos de empresas considerados, lo que
está en consonancia con resultados de investigaciones anteriores. No obstan-
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31 Véase Mairesse y Sassenou (1991) y Hall y Mairesse (1995).
32 De acuerdo con el documento «Las políticas de fomento e innovación de la UE», coordi-

nado en 2002 por la Fundación Cotec y elaborado por la Consejería de Economía e Innovación
de la Comunidad de Madrid y la delegación española de la Academia Europea de Ciencias y
Artes, las inversiones españolas en I+D «generan rendimientos siete veces superiores a los de
cualquier otro tipo de inversión».

33 Véase Nadiri (1993).

te, la relación entre el crecimiento de la productividad y el esfuerzo tecnoló-
gico no cambia muy sustancialmente cuando se impone la condición de ren-
dimientos constantes a escala.

Desde luego, la estimación del modelo puede estar afectada por limitacio-
nes econométricas. Griliches y Mairesse (1995) apuntan que la estimación de
funciones de producción a partir de microdatos presenta algunos problemas;
problemas que también surgen cuando se estima una función de producción
transformada por el procedimiento aquí seguido31. En consecuencia, los resul-
tados empíricos alcanzados en este artículo, aunque son bastante razonables,
deben ser contemplados con cierta cautela. A pesar de todo, los estudios de
este tipo tienen bastante utilidad.

Finalmente, es preciso hacer una llamada de atención sobre la debilidad de
las inversiones en I+D de las empresas españolas. A primera vista, las tasas de
rendimiento estimadas parecen elevadas32. Estas tasas de rendimiento deberí-
an animar la inversión empresarial en capital tecnológico de un modo conti-
nuado a lo largo del tiempo. Sin embargo, en la práctica se constata que esto
último no ocurre. El elevado riesgo asociado con los proyectos en I+D y la
dificultad para obtener en exclusiva todos los beneficios derivados de la inno-
vación pueden retraer a las empresas—especialmente a las pequeñas y media-
nas—a la hora de realizar este tipo de actividades, a pesar del elevado rendi-
miento esperable33. Además, la estructura empresarial española está bastante
centrada en el sector servicios, el cual no requiere grandes esfuerzos en I+D.
También, probablemente, las empresas españolas encuentran especiales pro-
blemas para financiar sus inversiones en I+D. Más aún cuando de por sí tie-
nen problemas generales de financiación y cuando el apoyo público a la inno-
vación tecnológica es más bien escaso.

La insuficiente dotación de capital tecnológico está lastrando el creci-
miento de la productividad. Esta carencia puede suponer una pérdida de com-
petitividad de las empresas españolas y un lento crecimiento del potencial de
la economía en un contexto de apertura de mercados en los que se intercam-
bian bienes de alto contenido tecnológico. Por este motivo, merece la pena
resaltar la necesidad de aplicar ciertas medidas de política industrial y tecno-
lógica que resuelvan las limitaciones de la economía española en este campo.
En tal sentido, debería apoyarse adecuadamente desde el sector público la
inversión empresarial en I+D, porque, en España, la participación del sector
público en actividades de I+D es mayoritaria, al contrario de lo que ocurre en
otros países desarrollados. También habría de impulsarse la actividad de los
Centros de Innovación y Tecnología, entre otras medidas, para mejorar la
comunicación entre universidades y empresas. Asimismo, sería conveniente
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aumentar los recursos destinados a la investigación en organismos públicos,
con un control en su asignación y un adecuado mecanismo de seguimiento de
los resultados. En este momento en que las condiciones económicas de Espa-
ña son relativamente estables, se debería dar un paso adelante para resolver los
problemas mencionados. Todas estas medidas podrían crear un marco estable
para la realización de inversión tecnológica de un modo continuado, lo que
revertiría en un mayor rendimiento para ese tipo de inversión.
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APÉNDICE 1
Clasificación sectorial

Sector 1: Metales férreos y no férreos
Sector 2: Productos minerales no metálicos
Sector 3: Productos químicos
Sector 4: Productos metálicos
Sector 5: Máquinas agrícolas e industriales
Sector 6: Máquinas de oficina, proceso de datos, etc.
Sector 7: Material y accesorios eléctricos
Sector 8: Vehículos automóviles y motores
Sector 9: Otro material de transporte
Sector 10: Carne, preparados y conservas de carne
Sector 11: Productos alimenticios y tabaco
Sector 12: Bebidas
Sector 13: Textiles y vestido
Sector 14: Cuero, piel y calzado
Sector 15: Madera y muebles de madera
Sector 16: Papel, artículos de papel e impresión
Sector 17: Productos de caucho y plástico
Sector 18: Otros productos manufacturados
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APÉNDICE 2
Resultados

Método generalizado de momentos (MGM). Instrumentos utilizados: ∆(c-l)t, ∆lt, ∆uct, (c-l)t-1, (c-l)t-2, (c-
l)t-3, (c-l)t-4, lt-1, lt-2, lt-3, lt-4, (R/Q)t-2, (R/Q)t-3, (R/Q)t-4,, cut-1, cut-2, cut-3, cut-4. Errores estándar robustos fren-
te a la heterocedasticidad.

Variable dependiente: ∆(q-l)t

Muestra general de empresas

Variable Coeficiente Error estándar Z Significación

Constante (λ) 0,05067 0,02694 1,88 0,060
∆(c – l)t 0,04467 0,07155 0,62 0,532
∆lt –0,27509 0,06411 –4,29 0,000

(R/Q)t-1 0,26599 0,11797 2,25 0,024
∆cut 0,39910 0,16513 2,42 0,016

Núm. empresas 606 Período 1993-1999
Estadístico J
de Hansen 15,849 [χ2 (14)] Significación 0,32267

CUADRO 1.— Resultados de la estimación del modelo empírico

Submuestra de empresas más innovadoras 

Variable Coeficiente Error estándar Z Significación

Constante (λ) 0,01675 0,02380 0,70 0,482
∆(c – l)t –0,02287 0,05532 –0,41 0,679
∆lt –0,28256 0,06418 –4,40 0,000

(R/Q)t-1 0,34309 0,08741 3,93 0,000
∆cut 0,23895 0,11235 2,13 0,033

Núm. empresas 468 Período 1993-1999
Estadístico J
de Hansen 14,877 [χ2 (14)] Significación 0,38662


