EL STOCKDE CAPITALEN
ESPANA Y SU DISTRIBUCION
TERRITORIAL (1964-2000)

Matilde Mas lvars
Francisco Pérez Garcia
Fundacion BBVA EZCqUIe] Ul‘le] J‘menez













EL STOCK DE CAPITAL EN ESPANA
Y SU DISTRIBUCION TERRITORIAL
(1964-2000)






El stock de capital
en Espana
y su distribucion territorial
(1964-2000)

Matilde Mas Tvars
Francisco Pérez Garcia
Ezequiel Uriel Jiménez

(directores)

Fundacion BBVA




La decisién de la Fundacion BBVA de publicar el presente libro no implica res-
ponsabilidad alguna sobre su contenido ni sobre la inclusién, dentro del mismo,
de documentos o informacién complementaria facilitada por los autores.

No se permite la reproduccién total o parcial de esta publicacién, incluido el
diseno de la cubierta, ni su incorporacion a un sistema informatico, ni su trans-
mision por cualquier forma o medio, sea electronico, mecanico, reprografico,
fotoquimico, 6ptico, de grabacién u otro sin permiso previo y por escrito del

titular del copyright.

DATS INERACONATES DE CARIDGACION

El stock de capital en Espafia y su distribucion territo-
rial : (1964-2000) / Matilde Mas Ivars, Francisco Pérez
Garcia, Ezequiel Uriel Jiménez (directores). — Bilbao :
Fundacién BBVA, 2003.

260 p. ; 24 cm

ey 84-95163-72-1

1. Capital 2. Espana I. Mas Ivars, Matilde II. Pérez Gar-
c_ia. Francisco III. Uriel Jiménez, Ezequiel IV. Fundacién
BBVA, ed.

330.144.1(460)

Elstock de capital en Espana y su distribucion territorial (1964-2000)

EDITA: )
® Fundacion BBVA. Plaza de San Nicolds, 4. 48005 Bilbao

IMAGEN DE CUBIERTA: Leopoldo Novoa, Sin titulo, 1993
Técnica mixta sobre lienzo, 200 x 200 cm
© Coleccién BBVA

DISENO DE CUBIERTA: Roberto Turégano

158N; 8495163-72-1
DEPOSITO LEGAL: M-53.255-2002

IMPRIME: Sociedad Andnima de Fotocomposicion
Talisio, 9. 28027 Madrid L

Los libros editados por la Fundacion BBVA estdn elaborados con papel 100% reciclado,
fabricado a partir de fibras celuldsicas recuperadas (papel usado) y no de celulosa virgen,
cumpliendo los estindares medioambientales exigidos por la actual legistacién.

El proceso de produccion de este papel se ha realizado conforme a las regulaciones y leyes
medicambientales europeas y ha merecido los distintivos Nordic Swan y Angel Azul:



AGRADECIMIENTOS

Los directores del proyecto desean hacer constar su agrade-
cimiento, en primer lugar, a la Fundacién BBVA, por su apoyo
ininterrumpido al mismo, permitiendo con ello el desarrollo de
una iniciativa cuyo valor aumenta exponencialmente gracias a su
continuidad. Ademads, es justo también hacer una declaracion ex-
presa de gratitud al resto del equipo del proyecto, por su dedica-
cién, esfuerzo y rigor en el trabajo. Asimismo, todo el equipo es
consciente de que, sin la ayuda de muchas instituciones y perso-
nas externas al Ivie, que nos suministran regular u ocasional-
mente datos bdsicos, atienden nuestras consultas y comparten
nuestro interés por la mejora de la informacién estadistica, el re-
sultado del proyecto no hubiera sido el mismo. Por ello quere-
mos agradecerles expresamente su colaboracion.






INDICE

Presentacion ... ...
Introduccion.............

1. Estimacion del capital pablico. .

1.1. Delimitacion del sector Administraciones Publicas...... ... ..

1.2. Clasificaciones del stock de capital piiblico:
fiincional y territoriali. ... oo e dssse snmesimssnsesnns

1.3. El Método del Inventario Permanente (MIP) .

1.4. Métodos de valoracién ...

1i5;: Vidas maedias s o s b R R S
1.6. Funciones de supervivencia y depreciacion.
1.7. Fuentes estadisticas................... e e

1.8. Series elaboradas. ...

2. Estimacion del capital privado. ... v
2.1. Delimitacion del sector privado. ..
2.2. Desagregacion sectorial y territorial .
2.3. Método de estimacion... .......................
2.4. Series elaboradas.

3. Resultados ... s
3.1. El proceso de acumulacién de capital
en las cuatro tltimas décadas ... .. ... . .
5.1.). Tendencias generales!. ... .o cnvvnnsiisieg
3.1.2. Capitalizacion de los distintos territorios ...............
3.1.3. Intensificacién relativa de las dotaciones
y del empleo de capital.
3.1.4. La composicién del stock de capital ...

13

21
22

22
23
26
27
30
3l
31

39

41

41

65
i}



3.2. Los perfiles de la acumulacion de capital
en 108 AM0S TOVEIEA ... oot ettt 84
3.2.1. Tendencias generales.................oian. 84
B D, D el R T ACDTAATER s o o rvasrsss oy st i O 0550516 e 8 89

Comentarios finales ... .. . T PP e 109

Anexo: cuadros agregados.. ... 111
Bibliografia ..o T 241
fndice de cuadros . ........o.oovovooeoeoeee oo, 245
Indice de EYRACO8. e R W N W . 249
Indice de MAPAS........ rene hemo S T e DT
Indice alfabético. ... ... S B T N N 253

Nota sobre los autores....................ccooooono.. . |



Presentacion

ESTE libro forma parte de una serie de publicaciones dedicada a
la informaci6n estadistica sobre el stock de capital en Espana y su
distribucion territorial, y al analisis de los procesos de capitaliza-
cion y crecimiento de las economias regionales. Los trabajos pu-
blicados son resultado de un amplio proyecto de investigacion,
desarrollado por un equipo de expertos del Instituto Valenciano
de Investigaciones Econ6émicas (Ivie) y de la Universidad de Va-
lencia en colaboracion con la Fundacion BBVA.

La abundante informacién estadistica que ofrecen los resulta-
dos de la investigacion sobre la acumulacion de capital (series pro-
vinciales de inversion y capital piiblico, desagregadas por funcio-
nes de gasto desde 1955, y series de inversion y capital privado
desagregadas por sectores productivos desde 1964) aconseja ofre-
cerla usando las posibilidades que proporciona actualmente la
tecnologia. Por ello, y con el objetivo de facilitar a los usuarios el
acceso a las series estadisticas, este libro va acompanado de un
CD-ROM que contiene la edicion electrénica completa de las series
de inversion y stock de capital, accesible también desde la pdgina '
web de la Fundacion BBVA (www.fbbva.es).

La Fundacién BBVA considera que este estudio es un comple-
mento importante de su publicacién sobre la Renta Nacional de Espaia-
y su distribucion provincial, cuya utilidad para el desarrollo de distintos
andlisis se refuerza al disponerse de datos provincializados sobre las
infraestructuras y sobre la localizacion de la inversién privada.

Con esta nueva publicacién la Fundacién BBVA contintia una di-
latada trayectoria de cooperacion en la mejora de la informacién es-
tadistica y el conocimiento de las variables fundamentales de la eco-
nomia espanola, manteniendo una linea de continuidad con lo que
constituye un rasgo destacado del Grupo BBVA desde hace anos.

FUNDACION BBVA
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Introduccion

LoS stocks de capital fijo acumulados por los paises y regiones
han ocupado en los tltimos anos un lugar destacado en los deba-
tes de politica econémica y también en la nueva Economia del
crecimiento. Los nuevos enfoques macroeconémicos han subra-
yado el papel de las politicas de oferta y han cambiado la perspec-
tiva con la que se contemplaban en el pasado los efectos de la
Formacion Bruta de Capital Fijo (FBCF) publica. Por su parte, los
nuevos modelos de crecimiento y la evidencia empirica han atri-
buido mayor importancia, si cabe, a la acumulacién de capital, al
ampliar la variedad de activos en los que se contempla la posibili-
dad de acumular distintos tipos de FBCF y considerar mas proba-
ble que no aparezcan rendimientos decrecientes en el proceso de
acumulacion.

Durante la Gltima década, el desarrollo de estudios empiricos
relacionados con los procesos de acumulacién de capital ha sido
posible en un mayor nimero de paises, entre ellos Espana, gra-
cias a la disponibilidad de estimaciones del stock de capital. Se
trata de un tipo de estadisticas muy escasas en el pasado y que en
la actualidad siguen circunscritas a un reducido grupo de paises.
La publicacién de la Organizacion para la Cooperacion y el Desa-
rrollo Econémico (OCDE) Stocks and Flows of Fixed Capital repro-
duce las estimaciones realizadas en los paises miembros que dis-
ponen de las mismas y evidencia la ausencia de estimaciones del
stock de capital en gran niimero de ellos. Los paises a los que hace
referencia el altimo documento publicado (OCDE, 1998) son los
14 siguientes: Canadad, Estados Unidos, Japon, Australia, Bélgica,
Dinamarca, Finlandia, Francia, Alemania, Grecia, Italia, No-
ruega, Suecia y Reino Unido. Estas series han sido homogeneiza-
das por la OCDE en la publicacién Infernational Sectoral Database
(1spB). Los datos de Espana estan disponibles gracias a las estima-
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ciones elaboradas conjuntamente por la Fundacién BBVA y el
Ivie, cuyos resultados agregados, homogéneos con la base de da-
tos citada, aparecen en la comparacién internacional publicada
recientemente (Mas y Pérez, 2000)'.

La informacion internacional mas homogénea se encuentra
disponible en las citadas publicaciones de la OCDE, aunque no
para todos los paises y con algunas rupturas metodolégicas, y se
refiere al periodo 1964-1996. En la actualidad esta informacion
estd siendo actualizada por la OCDE en la base de datos STAN, que
se encuentra todavia en fase de pruebas con acceso de consulta
restringido. Aunque la informacién de la publicacion de la OCDE
no es siempre homogénea entre paises, las variables contempla-
das son, en lineas generales, las siguientes: stock de capital, bruto
y neto, Formacion Bruta de Capital Fijo y consumo de capital fijo,
valoradas todas ellas a précios corrientes y constantes. A su vez,
cada una de las variables presenta la siguiente desagregacion sec-
torial: 1. Agricultura; 2. Industria; 2.1. Manufacturas; 3. Servicios,
excluida vivienda; 4. Vivienda y 5. Ramas no destinadas a la venta
de las Administraciones Piiblicas. Los cuatro primeros constitu-
yen el sector privado de la economia, mientras que el tltimo se
refiere al sector piiblico.

La aprobacién, en 1993, del nuevo Sistema de Cuentas Nacio-
nales, asi como su adaptacion a los paises de la Unién Europea
(SEC95), supuso modificaciones de gran calado que afectan de
forma directa a las estimaciones del stock de capital. La primera de
ellas ha sido la introduccién de los gastos en software dentro de la
Formacion Bruta de Capital Fijo, cuando anteriormente formaba
parte de los consumos intermedios. La segunda ha tenido como
origen importantes cambios metodologicos, liderados inicial-
mente por el Australian Bureau of Statistics (ABS), el Bureau of La-
bour Statistics (LBS) y el Bureau of Economic Analysis (BEA), los
dos tltimos de Estados Unidos. Las Naciones Unidas encargaron
al ABS, y posteriormente a la OCDE, la elaboracién de un manual so-
bre medicion del stock de capital, en el que participaron mas de 40
instituciones ?, pertenecientes a la prictica totalidad de paises

! Véanse los apéndices 1 y 2 del citado estudio.
2 El Ivie entre ellas,
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miembros de la OCDE, a lo largo de tres rondas de discusién (Can-
berra, Paris y Washington) del que ha llegado a ser conocido como
el Grupo de Canberra. En el ano 2001 se publicé la version defini-
tiva del manual (OCDE, 2001 a), y ese mismo ano aparecié también
otro manual de la OCDE destinado a clarificar aspectos relaciona-
dos con la medicién de la productividad (ocpg, 20014), una mate-
ria estrechamente relacionada con la medicién del capital, sobre
todo en lo que se refiere a la medicion de la productividad con-
junta de los factores y del cambio técnico.

Ambos manuales introducen modificaciones metodologicas
sustantivas, que obligan a considerar la necesidad de revisar las
estimaciones disponibles hasta la actualidad en distintos paises,
incluido Espana. En particular, la distincién entre los conceptos
de capital productivoy capital riqueza en la nueva metodologia es de
especial relevancia, puesto que, de acuerdo con las recomenda-
ciones de la OCDE, es el primero el que debe utilizarse en los estu-
dios de productividad y no el segundo (mds préximo a las estima-
ciones precedentes). Por consiguiente, la nueva metodologia de
estimacion del capital puede tener consecuencias sobre la medi-
cion del mismo y de las fuentes del crecimiento econémico,
como ponen de manifiesto los estudios realizados en Estados
Unidos. En la actualidad sélo Estados Unidos, Australia, Canada y
el Reino Unido disponen de estimaciones de stock de capital de
acuerdo con la nueva metodologia, si bien en otros paises se esta
trabajando en esta misma direccion.

A partir del anio 2001, la Fundacién BBVA y el Ivie han acome-
tido la tarea de ajustar las estimaciones de stock de capital de la
economia espanola hasta ahora disponibles a la nueva metodolo-
gia. Los frutos de este esfuerzo, que requiere como primer paso
realizar una desagregacion adicional de la Formacion Bruta de
Capital Fijo por tipos de activos, comenzardn a estar disponibles
para los interesados en las mismas, previsiblemente, a principios
de 2003.

Dos de las caracteristicas mas destacadas de las estimaciones
realizadas por la Fundacién BBVA y el Ivie son el énfasis puesto
en la desagregacion territorial y el detalle con el que se analiza el
stock de capital publico. En ambos casos, ello se debe a la sensibili-
dad existente en Espana durante la década de los noventa
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—cuando se inicia el proyecto— por las dotaciones de capital pu-
blico de los diferentes territorios, sobre todo de las jévenes Co-
munidades Autonomas.

La abundante desagregacion, no sélo territorial sino también
sectorial y funcional, de las estimaciones de stock de capital espa-
nolas las convierte, en el contexto europeo, en uno de los bancos
de datos mas ricos y atractivos para el estudio de los temas men-
cionados al principio de estas lineas. Si hace diez afos el debate
sobre el papel del capital publico en Estados Unidos puso de re-
lieve la importancia del nivel de desagregacion geogrifica en las
estimaciones de los stocks, todo el diseno actual de la politica re-
gional europea estd impregnado de la conviccion de que las dota-
ciones de capital publico y privado son cruciales para el fomento
del crecimiento.

Dos son, al menos, los aspectos desde los que se puede anali-
zar el efecto del capital publico desde una perspectiva territorial.
Por una parte, las designaldades en las dotaciones regionales de
capital publico pueden condicionar el acceso a sus servicios y,
con ello, la capacidad de un territorio de generar economias de
aglomeracion, el bienestar presente de sus habitantes, las oportu-
nidades de crecimiento y la viabilidad de los objetivos de conver-
gencia, aspecto éste especialmente relevante desde la perspectiva
de la politica regional. En segundo lugar, el debate en otros pai-
ses puso también de manifiesto el diferente impacto sobre el cre-
cimiento de los distintos tipos de capital publico —distinguiendo
entre aquellas infraestructuras mds directamente ligadas al pro-
ceso productivo (carreteras, ferrocarriles, ciclo del agua, estructu-
ras urbanas, etc.) y las que tienen un caracter social (educacion y
sanidad, fundamentalmente)—, pero también la relevancia de
los efectos desbordamiento (efectos sobre territorios colindantes),
asociados a gran parte de las infraestructuras publicas por la ca-
racteristica de red asociada a muchas de ellas. Estas circunstan-
cias recomiendan también el analisis desagregado del impacto de
la FBCF publica sobre el crecimiento *

¥ Véase Munnell (1992) para una descripcion de los efectos del capital piblico se-
gun el nivel de desagregacion geogrifica, nacional o estatal. Para el caso espanol, los
efectos desbordamiento entre regiones han sido analizados en Mas «f al. (1996).



iNTrRODUCCION [ 17 ]

A estas dos perspectivas sobre la relevancia de la dimensién te-
rritorial de la acumulacion de capital, ligadas al papel del capital
publico, debe anadirse otra muy importante: el estudio de las ten-
dencias seguidas por la FBCF y el capital privado en sus pautas de
localizacion, y su papel en los procesos de aglomeracién de la ac-
tividad econémica sobre el territorio. Sin informacién adecuada
sobre este aspecto, el estudio de la localizacién de actividades y su
papel en el crecimiento resulta muy limitado.

La abundancia de informacion desagregada actualmente dispo-
nible en Espana sobre las dotaciones de capital contrasta con las ca-
rencias del pasado, pues hasta fechas recientes no ha existido una
informacién estadistica adecuada. Los primeros estudios de estima-
cion del stock de capital en Espana se centraron en la medicién de la
riqueza nacional ! y, desde esta perspectiva, se consideraba no sélo
el capital fisico sino también los recursos naturales. En cambio, la
mayoria de los paises de la OCDE a los que nos referiamos anterior-
mente, y hasta fechas recientes, restringen la definicion del stock de
capital a los activos duraderos, tangibles y reproducibles ®. Este es
también el enfoque adoptado en las estimaciones que se han reali-
zado hasta la actualidad por la Fundacién BBVA vy el Ivie.

El Instituto Valenciano de Investigaciones Econdmicas (Ivie)
ha promovido durante los tiltimos diez anos distintas iniciativas
para cubrir este vacio estadistico. La primera de ellas cont6 ini-
cialmente con el apoyo de la Comision Europea y de distintas
Administraciones Publicas espanolas —el Ministerio de Econo-
mia y Hacienda y la mayoria de las Comunidades Auténomas—, y
se centro en las dotaciones de capital publico. Desde hace mas de
una década se viene desarrollando este proyecto conjunto del
Ivie y la Fundacién BBVA, gracias al cual se ha logrado ampliar
sustancialmente el campo de andlisis, el detalle de los estudios y
la continuidad de los mismos.

La investigacion realizada, y cuyos resultados se presentan,
se ha acometido bajo la exigencia de cumplir los siguientes re-
quisitos:

* Véase el trabajo elaborado por la Universidad Comercial de Deusto (1968).
¥ Véase ocpe (1992); Ward (1976); U. S. Bureau of Economic Analysis (1993) y
Paccoud (1983).
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a) ser homologable, en metodologia y delimitacién de los
agentes, con las estimaciones realizadas en los restantes
paises de la OCDE hasta fechas recientes;

b) adoptar como unidad geogrifica de referencia las provin-
cias;

¢) distinguir, hasta donde la informacién estadistica permi-
tiera, entre distintos tipos de infraestructuras publicas y,
concretamente, entre infraestructul;as productivas y socia-
les;

d) desagregar sectorialmente, tanto como resulte posible, el
stock de capital privado.

La principal razén para actualizar y difundir las estimaciones
que ahora se presentan es que la informacion contenida en las
ediciones precedentes ha sido recibida con gran interés por parte
de los investigadores espafoles y por estudiosos de otros paises
que han tenido conocimiento de su existencia, asi como por mu-
chas instituciones interesadas en conocer las pautas de evolucion
y localizacién de la FBCF y los capitales privados o priblicos. La pri-
mera manifestacion directa de las posibilidades que ofrecen las
estimaciones de stock de capital para profundizar el andlisis del
crecimiento son los 21 volimenes publicados por la Fundacién
BBVA y elaborados por el Ivie sobre los procesos de capitalizacion
y crecimiento de Espana, sus regiones y provincias, asi como el
andlisis del caso espanol en una perspectiva internacional compa-
rada b,

Facilitar el acceso por diferentes vias a la informacion elabo-
rada ha sido una constante en el desarrollo anterior de este pro-
yecto. Por ello, en esta edicion, ademas de la seleccion de series
que contiene la edicion en papel, se ofrecen las series completas
en edicion electronica, con posibilidades de descarga de las mis-
mas en hojas de cdlculo, asi como de acceso a través de Internet
(www.fbbva.es).

% Véanse Alcala (1998), Fuente y Monasterio (2'001 ), Goerlich y Mas (2001), Mas
y Pérez (2000), Pérez, Goerlich y Mas (1996), Pedraja, Salinas y Salinas (2001), Reig y
Picazo (1997a, 1997b, 1997¢, 1997d, 19984, 19985 y 2000), Rus, Gonzdlez y Trujillo
(1998), Rus y Rastrollo (2001), Salas y Sanai (1999), Uriel y Maudos (1999ay 19994),
Villaverde (1999 y 2000). '
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En el plan de trabajo de la Fundacién BBVA y el Ivie estd pre-
visto continuar produciendo estas estimaciones, que siguen la
metodologia de la OCDE previa a los cambios metodologicos antes
comentados, con el fin de completar las series provinciales y re-
gionales hasta el ano 1999. Paralelamente, se trabaja en la puesta
a punto de las estimaciones basadas en la nueva metodologia, cu-
yos primeros resultados es previsible que se encuentren disponi-
bles a principios del ano 2003.

Hasta el momento se han publicado cuatro libros de la serie,
incluyendo el presente 7. La version completa de esta tiltima se ha
editado en formato electrénico en el CD-ROM que acompana a
este libro. En €l pueden encontrarse, ademas de una sintesis de la
metodologia en el volumen I, las series completas relativas a las
dotaciones de capital y la Formacion Bruta de Capital Fijo en los
volimenes 11 al vii. El documento impreso contiene también la
sintesis metodoldgica, asi como las series mas agregadas y un
breve anilisis de los principales resultados. Los lectores interesa-
dos pueden dirigirse a la tltima edicién impresa (Mas, Pérez y
Uriel, 1998) para una exposicién detallada de la metodologia uti-
lizada, La edicién que ahora se publica alcanza para las series na-
cionales el ano 2000, cubriendo el periodo 1964-2000 en las se-
ries correspondientes al sector privado y de 1955 a 2000 en las
series del sector piiblico. Las series provinciales y regionales fina-
lizan en 1998.

El resto de la obra esta estructurada de la forma siguiente. En
el capitulo 1 se describen las lineas bésicas de la metodologia se-
guida en la estimacion de las series de capital publico y, en el ca-
pitulo 2, las correspondientes al sector privado. El capitulo 3 pre-
senta los principales resultados agregados de la estimacion de las
dotaciones de capital mas relevantes, para concluir con unas
reflexiones finales.

7 Los anteriores se encuentran en Mas, Pérez y Uriel (1995 y 1996, 1998).
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1. Estimacion del capital pablico*

UNA caracteristica que distingue las estimaciones de la Funda-
cion BBVA y el Ivie respecto a las realizadas en otros paises es,
como ya se ha senalado, la importancia que otorgan al capital
ptiblico. De hecho, en su origen, las estimaciones espanolas es-
tuvieron motivadas por el interés que suscitaba el debate sobre
las dotaciones de infraestructuras de las recientemente creadas
Comunidades Auténomas y, también, por contrastar la hipotesis
de Aschauer (1989) sobre la importancia del capital piiblico en
las ganancias de productividad, para el caso de la economia es-
panola.

Para poder responder a esas preguntas el trabajo de estima-
cion del capital publico requirié un enorme esfuerzo de recopila-
cion de la informacion relativa a las inversiones ptiblicas realiza-
das durante un largo periodo de tiempo, su ajuste al actual
sistema de Contabilidad Nacional, la distincién entre agentes in-
versores, y la clasificacién de las inversiones y del capital por tipo
de funciones y por localizacién geografica.

En las series que ahora se presentan la informacién nacional
cubre €l periodo 1955-2000, mientras que la territorializada (pro-
vincial y regional) comienza en el mismo ano pero finaliza en el
ano 1998, debido al retraso con el que se dispone de la desagre-
gacion espacial. La Fundacién BBVA y el Ivie tienen previsto com-
pletar hasta el ano 1999 la informacién regional con la metodolo-
gia que aqui se describe. Con posterioridad a esta fecha las
estimaciones adoptaran la nueva metodologia de la OCDE a la que
nos referiamos anteriormente.

Los aspectos mas importantes de la metodologia de estima-
cion seguida a los que se hara referencia en esta sintesis son los
siguientes: a) delimitacion del sector Administraciones Publicas;

¥ Para una descripcién detallada de la metodologia seguida, véase Mas, Pérez y
Uriel (1998).
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b) el Método del Inventario Permanente (MIP); ¢) los métodos de
valoracion; d) las vidas medias; ¢) las funciones de supervivencia y
depreciacién; f) las fuentes estadisticas y g) la cobertura de las se-
ries elaboradas.

1.1. Delimitacion del sector
Administraciones Publicas

La delimitacién adoptada es la aplicada por la Contabilidad Nacio-
nal de Espana (CNE) y por las Cuentas de las Administraciones Pii-
blicas (CAP) de Espana. En la CNE-85/86 el sector esta desagregado
en los siguientes subsectores (dos digitos) y agentes (tres digitos):

S.61  Administracién General
S.611  Estado
§.612  Organismos Auténomos Administrativos

5.62 Administraciones Territoriales
S.621 Comunidades Auténomas_
§.622  Corporaciones Locales

S.63  Administraciones de Seguridad Social
S.631  Sistema de Seguridad Social
S.632  Otras Administraciones de Seguridad Social

La clasificacién por sectores institucionales habia sufrido,
hasta llegar a la clasificacién anterior, modificaciones de impor-
tancia con el transcurso del tiempo. Debido a esta circunstancia
ha sido necesario, en la elaboracién de las series temporales, in-
troducir los ajustes que permitieran la comparabilidad de las
magnitudes a lo largo del tiempo.

1.2. Clasificaciones del stock de capital publico:
funcional y territorial

El criterio de clasificacion del stock de capital piblico seguido en
la investigacion es doble: a) la evaluacion territorializada del stock
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de capital de las Administraciones Publicas y b) la composicion
del stock de capital piiblico en términos de su finalidad o funcién.

Respecto al criterio territorial, la informacién ha sido clasifi-
cada por Comunidades Auténomas y provincias.

En la seleccion de las funciones consideradas se ha seguido un
doble criterio. Por una parte, la disponibilidad estadistica res-
tringe el nivel de desagregacion factible que cumpla los necesa-
rios requisitos de homogeneidad. Por otra, el esfuerzo se ha cen-
trado en aquellas funciones a las que la literatura especializada
reconoce mayor influencia sobre el crecimiento. Ambas conside-
raciones han conducido a distinguir las siguientes funciones:

Infraestructuras de carreteras;
Estructuras urbanas;
Infraestructuras hidraulicas;
Puertos, costas y senales maritimas;
Sanidad;

Educacion.

LR L

La clasificacion anterior se aplica exclusivamente al stock de ca-
pital perteneciente a las Administraciones Piiblicas. Por su inte-
rés, se han elaborado adicionalmente las series correspondientes
a otros agentes inversores que ofrecen Servicios Publicos:

7. Autopistas de peaje;

8. Puertos no pertenecientes a las Administraciones Piblicas;

9. Infraestructuras hidraulicas de Confederaciones Hidro-
graficas;

10. Aeropuertos;

11. Ferrocarriles.

1.3. El Método del Inventario Permanente (mrp)

Para el calculo del stock de capital pueden considerarse varios
procedimientos de estimacion Y, pero el mds utilizado es el Méto-

9 En general, en los distintos paises y momentos del tiempo, se han utilizado los
siguientes métodos: 1. Método del inventario permanente; 2. Inventario de activos fi-
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do del Inventario Permanente (MiP). Este procedimiento deriva
las series de capital a partir de la acumulacién de series de FBCF.
Es el método adoptado por todos los paises de la OCDE que reali-
zan estimaciones del stock de capital. La dificultad, y coste, de esti-
mar series de capital a partir de informacion censal y la rigidez
del procedimiento, que hace complicadas las actualizaciones fre-
cuentes, ha conducido a que el MIP sea generalmente adoptado
por los paises. En las estimaciones que aqui se presentan se ha
utilizado la version del MIP que hasta fechas recientes recomenda-
ba la OcDE. Las estimaciones de capital privado también utilizan
el MIP, pero en una version modificada.

La acumulacién de series de FBCF es el punto de referencia ba-
sico del método, pero no impide que sus resultados puedan enri-
quecerse con informaciones adicionales procedentes de los Cen-
sos o referidas a las caracteristicas fisicas de los bienes. En las
estimaciones realizadas para Espana se ha incorporado toda la in-
formacion adicional disponible relativa a inventarios de activos fi-
sicos, como complemento de las series de FBCF en algunos casos, y
también como criterio de territorializacion.

Las estimaciones basadas en el MIP distinguen dos medidas de
stock de capital: bruto y neto. El stock de capital bruto representa
el volumen total de los activos productivos fisicos disponibles en
un pais, y se considera como el volumen de capital disponible
para el proceso productivo en un momento del tiempo que
puede ser utilizado en un sistema econémico . El stock de capital
bruto en un ano determinado se obtiene acumulando los flujos
pasados de FBCF y deduciendo de los mismos el valor acumulado
de la FBCF que ha sido retirada, utilizando para ello un determi-
nado esquema de retiro y estimaciones de vida media.

sicos y 3, Indices fisicos compuestos. En particular, para la estimacion del capital pri-
vado han sido utilizados también los siguientes procedimientos: 4. Anilisis a partir de
valores contables; 5. Andlisis de valores asegurados; 6. Indicadores de valores bursdti-
les; 7. Modelos de acumulacion de ahorro; y 8. Capitalizacion de flujos de renta. Véase
Ward (1976).

1" La conveniencia de utilizar series de stock de capital obtenidas por el procedi-
miento del inventario permanente en las estimaciones de funciones de produccion
agregadas ha sido cuestionada desde distintas perspectivas. Véase, por ejemplo, Miller
(1990).
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Por su parte, el stock de capital neto representa el valor acumu-
lado, descontada la depreciacién, del stock de capital bruto exis-
tente. En esta magnitud se refleja el efecto de la composicién por
anos o generaciones de los equipos productivos sobre su capaci-
dad productiva. Asi pues, el stock neto corrige el capital bruto por
la reduccién en su valor originada por el uso, la obsolescencia y
el envejecimiento ',

La metodologia que se aplicara en el futuro también consi-
dera estas dos formas de capital, bruto y neto, refiriéndose a este
ultimo como capital riqueza. Sin embargo, anade un concepto adi-
cional, el capital productivo, también denominado indice de volumen
de los servicios de capital. Este iltimo es el recomendado para ser
utilizado en los estudios de productividad y, para apreciar las dife-
rencias con las estimaciones actuales, se debe tener en cuenta
que las nuevas definiciones de los tres tipos de capital son las si-
guientes:

— El stock de capital bruto es el resultado del flujo acumulado
de la Formacion Bruta de Capital Fijo (FBCF), corregido por
las pautas de retiro (o supervivencia). Obsérvese que esta
definicion corresponde estrictamente con la de la metodo-
logia anterior al reciente manual de la ocpe (2001a).

— El stock de capital neto (riqueza) es el valor de mercado de
los activos, bajo el supuesto de que éste es igual al valor
presente descontado de las rentas futuras que se espera
generen.

— Los servicios del capital son el flujo de servicios productivos
proporcionados por el stock de capital (resultado a su vez
de los flujos pasados de FBCF). Conceptualmente, los servi-
cios del capital constituyen una magnitud que refleja volu-
men vy, por lo tanto, se asocia con un flujo fisico que no
debe confundirse con el precio, o valor, del capital. Puesto
que los servicios de capital no son normalmente observa-
bles, deben estimarse suponiendo que el flujo de servicios
es proporcional al stock de activos, después de que cada ge-
neracion de activos haya sido convertida a unidades estandar

" Una descripcién mds detallada del método puede encontrarse en Ward (1976).
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de eficiencia. Al stock asi calculado se le denomina capital pro-
ductivo de un activo determinado.

1.4. Métodos de valoracion

La valoracion de las series de FBCF, y por tanto del stock mismo, se
realiza habitualmente a precios corrientes y a precios constan
tes "%, A precios corrientes los activos son valorados a los precios
vigentes en el ano al que se refiere la estimacion. El calculo se
realiza reflactando las series a precios constantes. Para expresar las
series a precios constantes de un ano base es necesaria la elabora-
cién previa de deflactores de la FBCF adecuados, inexistentes en la
mayoria de las ocasiones por la extension del periodo temporal
cubierto.

Para deflactar la FBCF de las Administraciones Publicas es con-
veniente disponer de un deflactor especifico para cada uno de
los tipos de activos, al maximo nivel de desagregacion. Razones
de disponibilidad estadistica limitan la desagregacion a cuatro
conceptos a partir de 1954, y a un tinico concepto en el periodo
anterior de inversiones consideradas (que se remonta hasta
1857).

Los cuatro deflactores elaborados para el periodo que co-
mienza en 1954 son los siguientes: 1. Inmuebles residenciales; 2.
Otras construcciones; 3. Material de transporte; y 4. 'Maquinaria.
equipo y otros productos. Estos deflactores han sido aplicados a
las series de FBCF —que se proporcionan a precios corrientes y a
precios constantes de 1986 y 1990—. Las series de stock aparecen
expresadas a precios constantes de 1986 y 1990.

En las estimaciones que realiza la mayoria de los paises se si-
gue este mismo procedimiento, es decir, calcular las series de
stock correspondiente a cada activo a precios constantes (de un
ano base) y agregarlas teniendo en cuenta los precios de mer-
cado. En este caso, se esta utilizando un indice tipo Laspeyres con

¥ En la publicacion de la ocpe (1998) los datos de Estados Unidos aparecen ex-
presados a precios constantes utilizando indices de precios encadenados, es decir, con
ponderaciones flexibles que cambian afio a ano.
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ponderaciones fijas (las del ano base). Una vez que se ha obte-
nido la serie agregada a precios constantes, se obtiene la corres-
pondiente a precios corrientes reflactando, es decir, multiplicando
por los precios de cada ano.

En este punto, conviene senalar que la nueva metodologia de
la OCDE realiza tres recomendaciones relativas a la agregacion de
activos y al tratamiento de los precios. En primer lugar, reco-
mienda la utilizacién de indices de precios con ponderaciones
flexibles que cambian ano a ano; por ejemplo, el indice ideal de
Fisher o el de Tornqvist. En segundo lugar considera que, para
aquellos activos que experimentan cambios importantes en la ca-
lidad, como por ejemplo los ordenadores, deben utilizarse indi-
ces de precios hedonicos. Por iltimo, pone un énfasis especial en
recomendar que, mientras que en la agregacion de las series de
capital bruto y neto (riqueza) deben utilizarse precios de mer-
cado, en el caso del stock de capital productivo debe utilizarse
como ponderadores en la agregacion el coste de uso del capital del
activo correspondiente.

1.5. Vidas medias

Se entiende por vida media el periodo de tiempo durante el cual
se espera que el bien de capital permanezca incorporado al stock
(y no aquel periodo que se considera al valorarlo contablemente,
por razones financieras o fiscales). El periodo durante el cual el
activo permanece en el stock dependera de sus caracteristicas téc-
nicas y también de las condiciones en las que es utilizado (mante-
nimiento, condiciones de funcionamiento, etc.). Las vidas me-
dias llevan asociadas sus correspondientes vidas maximas. Estas
dependen de los supuestos que se realicen sobre las funciones de
supervivencia ',

En el presente trabajo se han tenido en cuenta las vidas me-
dias utilizadas en las siguientes estimaciones: 1. U. S. Bureau of

¥ Puede establecerse un paralelismo entre estos conceptos aplicados a los activos
y a la vida biolégica. La vida media se corresponderia con la esperanza de vida, mien-
tras que la vida médxima serfa la edad de los individuos mds ancianos de una sociedad.
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Economic Analysis (BEA) de Estados Unidos; 2. INSEE de Francia,
en el informe de Mairesse (1972); 3. Munnell (1990), en su esti-
macion del capital publico regionalizado en Estados Unidos; 4. se
ha considerado también las vidas maximas permitidas a efectos
fiscales en la liquidacién del impuesto de sociedades espanol, ya
que en numerosos paises, por ejemplo Estados Unidos y Alema-
nia, parten de fuentes como ésta en la derivacion de sus estima-
ciones de vidas medias; 5. un resumen de vidas medias utilizadas
en distintos paises, reproducido ‘en los trabajos de Ward (1976) y
Keese, Richardson y Salon (1991); y 6. la opinion de expertos es-
panoles, fundamentalmente arquitectos e ingenieros, que pres-
tan sus servicios en las Administraciones Publicas.

De los anteriores referentes, tinicamente el BEA y Munnell se
refieren expresamente al capital piiblico. Los restantes se aplican
bédsicamente a estimaciones del capital privado.

Existen notables diferencias en las vidas medias entre las fuen-
tes anteriormente citadas, que pueden tener, al menos, dos orige-
nes distintos. En primer lugar, pueden deberse a diferencias en la
estructura productiva y/o en la tecnologia utilizada, y en segundo
lugar, a diferencias en el periodo de tiempo considerado. Parece
que existe acuerdo en la reduccion de las expectativas de vida del
capital en las ultimas décadas, debida a la mas rapida obsolescen-
cia o a la tecnologia utilizada en la produccién. Este proceso
debe de haber sido especialmente intenso en el caso de los bie-
nes de equipo, pero incluso en los edificios y otras construcciones no
ha sido tampoco despreciable.

En el cuadro 1.1 aparece un resumen de los anos de vida me-
dia utilizados en la estimacion del stock de capital para la econo-
mia espanola.

Blades (2000) compara las vidas medias utilizadas en la estima-
cion del stock de capital en Espana con las de Estados Unidos, Ca-
nada y Holanda, concluyendo que son similares en los cuatro pai-
ses. La tnica diferencia afecta a los aeropuertos, con una vida
media de veinte anos en el caso de Espana y de alrededor de
treinta en los restantes paises.

Los supuestos sobre vidas medias tienen una incidencia sig-
nificativa en los resultados obtenidos con el Método del Inventa-
rio Permanente. En un ejercicio de simulacion realizado en la
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CUADRO 1.1: Vidas medias utilizadas
en la estimacion del capital piblico

Carreteras Hasta 1965: 60
Desde 1966: 40
Obras hidraulicas Infraestructuras bdsicas: 60

Infraestructuras abastecimiento y regadio: 30

Sin desglose conocido: 40

Estructuras urbanas 30
Puertos | 50
Ferrocarriles 40
Educacion Edificios: 50

Bienes de equipo: 15

Sanidad Edificios; 50
Bienes de equipo: 15

Material de transporte: 10

Aeropuertos 20

Comunidad Europea ! con cinco funciones de supervivencia
(cuasilogistica, gamma, muerte subita, lineal inglesa y lognor-
mal) y diferentes supuestos sobre la vida media y tasa de creci-
miento de la FBCF, se comprueba que si la duracion de vida media
pasara de 10 a 20 anos, y la tasa de FBCF se mantuviera constante,
el stock de capital bruto estimado se doblaria; aumentaria un 50%
si la FBCF se incrementara a una tasa del 5% anual y, por 1iltimo,
aumentaria entre un 30 y 40% si la FBCF experimentara un creci-
miento del 10% al ano. Estos resultados ilustran claramente la
importancia que tienen en los resultados finales los supuestos so-
bre vidas medias.

4 Véase Paccoud (1983).



[30] EL sTock DE CAPITAL ¥ SU DISTRIBUCION TERRITORIAL (1964-2000)

1.6. Funciones de supervivencia y depreciacion

En las estimaciones internacionales se ha generalizado la utiliza-
cién de la funcién de supervivencia Winfrey S-3 5, razén por la
cual ha sido seleccionada para ser aplicada en el presente estu-
dio. Con el cambio metodolégico introducido por el BEA en el
ano 1997, esta institucién ya no utiliza funciones de retiro/super-
vivencia de los activos. Sin embargo, los dos manuales de la OCDE
si recomiendan su utilizacién, encontrandose la funcién Winfrey
entre sus primeras opciones (junto con la funcién Weibull y la
lognormal).

Winfrey (1935), a partir de un analisis estadistico de los retiros
de los bienes de capital en la industria de los Estados Unidos de
América, establece ecuaciones generales de 18 curvas de frecuen-
cia '% para la determinacion de los retiros. Estas curvas se agrupan
en tres conjuntos: con la moda a la derecha (cinco curvas), con la
moda a la izquierda (seis curvas) y simétricas (siete curvas). En su
estudio, Winfrey se inspir6é en una familia de 12 curvas tipo, que
desarroll6 Karl Pearson y que fueron recogidas en el estudio de
Elderton (1927). La familia de curvas Pearson fue disenada para
determinar la curva teérica mas adecuada a una distribucion de
frecuencias dadas "',

Una cuestién adicional a tener en cuenta es la referencia tem-
poral para el stock de capital y para los flujos de FBCF. En lo que
respecta a las inversiones, se ha considerado que se han realizado
en el punto medio de cada ano. Por otra parte, el stock de capital
va referido al 31 de diciembre de cada ano.

% Véase Ward (1976); U. S. Bureau of Economic Analysis (varios anos); y Mun-
nell (1990).

1% En la terminologia estadistica actual se denominan funciones de densidad en lu-
gar de curvas de frecuencia. '

17 En la literatura posterior, si bien se ha citado en numerosas ocasiones el trabajo
de Winfrey, no se ha utilizado casi nunca la fuente original. Prueba de ello es el hecho
de que, en varias ocasiones (por ejemplo, en Paccoud, 1983) se han presentado las
curvas simétricas de Winfrey como curvas normales.
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1.7. Fuentes estadisticas

Las fuentes utilizadas han sido muy numerosas y se describen con
detalle en Mas, Pérez y Uriel (1998: 1). Baste senalar aqui que, para
el capital publico, la fuente basica de informaciéon han sido las li-
quidaciones presupuestarias disponibles, aunque de forma no ho-
mogénea para todo el periodo, desde el ano 1857. La clasificacion
funcional se ha realizado de acuerdo con la cOroG, la clasificacion
funcional del gasto piiblico propuesta por las Naciones Unidas en
1980. Por otra parte, para la consideracién, o no, de las diferentes
partidas presupuestarias, se han tenido en cuenta los criterios del
Sistema Europeo de Cuentas (SEC) para definir la Formacién Bru-
ta de Capital Fijo. '

1.8. Series elaboradas

A partir de los criterios anteriores, en la estimacion de las dota-
ciones de capital piiblico en Espana se han elaborado las siguien-
tes series:

Series:

o Formacién Bruta de Capital Fijo a precios corrientes;
* Formacién Bruta de Capital Fijo a precios constantes (bases
1986 y 1990);
e Stock de capital neto a precios constantes (bases 1986 y
1990).

Desagregacion territorial:

¢ Espana;

¢ Comunidades Autéonomas;
e Provincias.

Periodo temporal:

e Series nacionales: 1955-2000;
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e Series por Comunidades Auténomas: 1955-1998;
* Series provinciales: 1955-1998.

Funciones:

e Infraestructuras de carreteras;
Estructuras urbanas;
Infraestructuras hidrdaulicas;

Puertos, costas y senales maritimas;
Sanidad;
Educacion.

Otros agentes inversores no Administraciones Publicas:

e Autopistas de peaje;

» Puertos no pertenecientes a las Administraciones Publicas;
Infraestructuras hidrdulicas de Confederaciones Hidrografi-
cas;

* Aeropuertos;

Ferrocarriles.



2. Estimacion del capital privado

LLAS estimaciones de stock de capital privado para la economia es-
panola que se presentan se han obtenido también utilizando el
Método del Inventario Permanente (MIP), como en el caso del ca-
pital ptiblico. Sin embargo, en la mayoria de los casos ha sido ne-

" cesario acudir a una version revisada del mismo. La ausencia de
series estadisticas suficientemente largas ha obligado a realizar las
estimaciones acumulando las series de FBCF a partir de un stock de
capital inicial dado. Este es el procedimiento recomendado por
la OCDE (1992 y 20014a) cuando no se dispone de series de FBCF
con suficiente cobertura temporal.

La mayoria de los paises de la OCDE presentan sus estimaciones
acudiendo a una desagregacion sectorial ajustada a la clasificacion
NACE-CLIO en el caso de los paises europeos, o a la clasificacion 1siC
en los paises de influencia anglosajona (Estados Unidos, Australia y
Canada, fundamentalmente). La base de datos de la OCDE, Interna-
tional Sectoral Database (1SDB) ' procedio a la homogeneizacion de la
informacion, ajustindola a la clasificacion 1SIC version 2. Los datos
espanoles no aparecen recogidos en esta base de datos, ofrecién-
dose para un nimero no despreciable de paises los datos correspon-
dientes al stock de capital bruto. Por esta razon, en la elaboracion de
la informacion que sirvio de base a Mas y Pérez (2000), se revisaron
las series espanolas agregadas con el fin de homogeneizarlas con las
de los restantes paises de la OCDE.

Por otra parte, la mayoria de los paises de la OCDE presentan la
informacion desagregada por tipos de activos. La desagregacion
minima considera la distincién entre bienes de equipo y estructu-
ras. En las series que aqui se presentan no se hace explicita esta
distincion, aunque si ha sido tenida en cuenta en la estimacion
de las series agregadas. En la nueva estimacion de las series de
stock de capital de la economia espainola, en las que estd traba-

1% Sustituida, en la actualidad, por la base STAN, todavia en fase de pruebas.

[33]
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jando en la actualidad el equipo de este proyecto, se presentara
informacion detalla por tipos de activos, puesto que resulta im-
prescindible para calcular las series de capital productivo de
acuerdo con la nueva metodologia de la OCDE.

Los aspectos de la metodologia seguida en la estimacién de las
series del capital privado que se destacardn a continuacion son
los siguientes: @) la delimitacién del sector privado; 4) la desagre-
gacion sectorial y territorial; ¢) el método de estimacion y d) las
series elaboradas.

2.1. Delimitacion del sector privado

El requisito de consistencia obliga a que la FBCF total espanola se
corresponda con la estimada por el Instituto Nacional de Estadisti-
ca en la Contabilidad Nacional de Espana y en la Contabilidad Re-
gional. Por lo tanto, la serie agregada de FBCF correspondiente al
sector privado se ha obtenido por diferencia entre la FBCF total y la
realizada por las Administraciones Publicas y otras infraestructuras
asimiladas a las ptiblicas. Obsérvese que la FBCF realizada por las
empresas publicas aparece asi englobada dentro del sector privado
de la economia. Por otra parte, el capital privado del sector servi-
cios de transporte no incluye la parte correspondiente a las si-
guientes infraestructuras: puertos, aeropuertos, infraestructuras fe-
rroviarias y autopistas, puesto que este capital aparece recogido en
las series de capital puiblico. Del mismo modo, el capital del sector
agrario no incluye el resultado de las inversiones publicas en el sec-
tor, ni siquiera cuando se trata de inversiones priblicas que revier-
ten al sector privado (como es el caso de las infraestructuras hi-
draulicas de regadio), por haber sido consideradas dentro del stock
de capital publico.

2.2. Desagregacion sectorial y territorial
En la decisién relativa al nivel de desagregacién sectorial conside-

rado factible han influido dos tipos de consideraciones: que éste
fuera el maximo posible en funcién de la informacién existente;
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y que se correspondiera con la desagregacion por ramas produc-
tivas utilizadas en las clasificaciones estandar de actividades eco-
noémicas. La Contabilidad Regional de Espana sigue la metodolo-
gia del sEc-Regional (SEC-Reg), acorde con la Contabilidad
Nacional de Espana y recomendada por Eurostat. El SEC-Reg dis-
tingue 17 ramas (NACE-CLIO R17), que se obtienen mediante agru-
paciones a 17 de la NACE-CLIO R44. Los sectores para los que se
proporciona informacién sobre FBCF y stock durante el periodo
1964-2000 son los 23 que aparecen en el cuadro 2.1.

CUADRO 2.1: Desagregacion sectorial del sector privado

1. Agricultura
2. Pesca
3. Productos energéticos
4. Productos industriales
4.1. Minerales metilicos y siderometalurgia
4.2. Minerales y productos no metilicos
4.3. Productos quimicos
4.4. Productos metilicos no considerados en otra parte
4,5. Maquinaria agricola e industrial
4.6. Maquinas de oficina y otros
4.7. Material y accesorios eléctricos
4.8. Material de transporte
4.9, Productos alimenticios, bebida y tabaco
4.10. Productos textiles, cuero y calzado, vestido
4.11. Papel, articulos de papel, impresién
4.12. Productos de caucho y otros
4.13. Madera, corcho y otras manufacturas
5. Construccion
6. Residencial
7. Servicios destinados a la venta
7.1. Hosteleria y restauracion
7.2, Transporte
7.5. Comunicaciones
7.4, Instituciones de crédito y seguros

7.5. Otros servicios destinados a la venta
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Como en el caso del capital publico, también para el capital
privado se presentan las series correspondientes a la Formacion
Bruta de Capital Fijo, a precios corrientes y constantes, y al stock
de capital neto a precios constantes (base 1986 y 1990).

2.3. Método de estimacion

Como ya se ha senalado, la aplicacién del MIp exige disponer de se-
ries de FBCF dilatadas en el tiempo. Para las inversiones realizadas
por el sector privado, la informacion es mas limitada, y esta situa-
cién hace que no sea posible iniciar la serie en el ano 1955. Ademas,
si se pretende estimar el capital de los distintos sectores privados
desde el ano 1964, no puede aplicarse el MIP del mismo modo que
se ha hecho en la estimacion del capital piiblico, excepto en aque-
llos sectores en que ha sido posible disponer de una serie de FBCF su-
ficientemente larga, como en el sector de comunicaciones.

Dada la dificultad mencionada se ha aplicado, en este caso, el
Método del Inventario Permanente a partir de un sfock inicial de
capital. Para dicho cdlculo, la investigacion se ha apoyado en el
estudio sobre la Riqueza Nacional de Espana, disponible para
1964 ", De acuerdo con este procedimiento, se acumulan a un
stock de capital inicial los flujos de FBCF correspondientes a los
anos sucesivos. Para aplicar el MIP a estos sectores, es necesario
disponer de tasas anuales de consumo de capital fijo para cada
uno de ellos.

La ocDE recopila y ofrece, para aquellos paises que realizan
este tipo de estimaciones, series de FBCF y capital (tanto en térmi-
nos brutos como netos) con la desagregacion sectorial mencio-
nada en el texto. La elaboracion de estas series exige adoptar su-
puestos acerca de la vida media de los bienes de equipo y de las
estructuras en que invierte cada uno de esos sectores, asi como
de la composicion de la FBCF de cada uno de ellos. En general, las
vidas medias utilizadas por los diferentes paises no son coinciden-
tes *. A partir de la informacién proporcionada por la OCDE se

9 Universidad Comercial de Deusto (1968).
* Véanse Ward (1976) y Keese, Richardson y Salon (1991).
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han estimado las tasas proporcionales implicitas de consumo de
capital fijo del conjunto del sector manufacturero. Obsérvese que
dichas tasas incluyen tanto la depreciaciéon como el retiro de los
bienes de capital. A continuacion se han obtenido las tasas me-
dias del conjunto de paises, tasas que han sido consideradas
como una buena aproximacién de las que puedan haberse dado
en el sector manufacturero espanol a lo largo del tiempo. Las ta-
sas medias correspondientes a los 14 sectores que lo integran se
han derivado manteniendo la relaciéon existente entre la tasa esti-
mada para el caso espanol por Martin y Moreno (1992) para cada
rama y su estimacion para el conjunto del sector. En el sector de
«otros servicios» se han utilizado las tasas medias implicitas que
recoge la OCDE para el sector de «servicios destinados a la venta»,
excluido el inmobiliario. En el cuadro 2.2 pueden verse las tasas
de consumo de capital fijo utilizadas.

CUADRO 2.2: Tasas de consumo de capital fijo

Productos energéeticos 6,4
Minerales metdlicos y siderometalurgia 6,4
Minerales y productos no metilicos 8.5
Productos quimicos : 8,8
Productos metalicos 9.0
Magquinaria agricola e industrial 10,3
Magquinas de oficina y otros 9,0
Material y accesorios eléctricos 9.4
Material de transporte 10,6
Productos alimenticios, bebidas y tabacos 9.3
Productos textiles, cuero y calzado 9.7
Papel, articulos de papel e impresion 7.8
Productos de caucho y plasticos 6,7
Madera, corcho y otras manufacturas 8,8

Leasing 8,5
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2.4. Series elaboradas

A partir de los criterios mencionados en los apartados anteriores,
las series estadisticas, referidas al capital privado, que se han ela-
borado y que contiene el CD-ROM que acompana a esta publica-
cion, tienen las caracteristicas siguientes:

Series:

¢ Formacion Bruta de Capital Fijo (FBCF) a precios corrientes;

e Formacién Bruta de Capital Fijo (FBCF) a precios constantes
(bases 1986 y 1990);

e Stock de capital neto a precios constantes (bases 1986 y
1990).

Desagregacion territorial:

e Espana;

e Comunidades Auténomas;

e Provincias.

Periodo temporal:

e Series nacionales: 1964-2000;

¢ Series por Comunidades Auténomas: 1964-1998;
o Series provinciales: 1964-1998.

Desagregacion sectorial:

e 23 sectores (descritos en el cuadro 2.1).



3. Resultados

LOS resultados que se comentan a continuacion se refieren a las
principales series agregadas de stock de capital, tanto nacionales
como de Comunidades Auténomas y provincias. El informe com-
pleto incluye toda la desagregacion sectorial, funcional y territo-
rial de las variables, tanto de las series de capital como de FBCF,
ofreciéndose todas las series en el CD-ROM que acompana a esta
publicacién.

Los cuadros, graficos y mapas seleccionados para este resu-
men de resultados permiten dibujar la panoramica general del
proceso de acumulacién de capital en Espania durante el periodo
comiin a las series de capital piiblico y privado (1964-2000) y con-
templar la situacion al final del siglo XX. Ofrecen, asimismo, algu-
nos rasgos basicos de la distribucién territorial del stock de capital
por Comunidades Auténomas y provincias durante el iltimo ter-
cio del siglo pasado y de los cambios que se han producido en sus
dotaciones a consecuencia de las decisiones de localizacion de la
FBCF privada y publica.

El stock de capital neto fisico total acumulado en Espana hasta
2000 alcanzaba una cifra de 1,58 billones de euros (263 billones
de pesetas), valorado en euros de ese mismo ano. De ellos, 1,27
billones corresponden al capital privado y 0,31 al capital piiblico.
Para aproximarse al significado de estas cifras puede senalarse
que representan unas dotaciones de capital por trabajador ocu-
pado bastante similares a las del resto de paises desarrollados y, a
la vez, unas dotaciones de capital por habitante menores que las
de otras sociedades, como corresponde a un pais cuyos niveles de
actividad y ocupacién son inferiores al resto de los paises avanza-
dos #'. La relacion capital neto/producto (piB) era 2,8 en 2000.
La relacién capital neto/trabajo ascendia a 0,11 millones de eu-

*1 Vease Mas y Pérez (2000).

[39]
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ros por ocupado (18,2 millones de pesetas) y la dotacién de capi-
tal por habitante ascendia a 39.500 euros de 2000.

En el grifico 3.1 se puede comprobar ¢cémo cuatro quintas
partes del stock de capital corresponden al capital privado y el
quinto restante al capital publico. Estas proporciones son rele-
vantes para destacar que la acumulacién privada es determinante
para marcar la pauta de evolucion del capital total. Asimismo, el
grifico ofrece el detalle de los principales componentes de am-
bos agregados del stock. En el capital privado destaca por su im-
portancia el capital residencial y también el peso de la acumula-
cion llevada a cabo en empresas dedicadas a la produccién de
servicios. En el capital puiblico, las infraestructuras productivas
(de transporte, hidraulicas, urbanas) representan mas de la mi-
tad del stock.

GRAFICO 3.1: Stock de capital acumulado en 2000

Capital total; 1.580 miles de
millones de eures corrientes

Privado 1.271

/Piiblico 410

Capital privado: 1.271 miles de Capital piiblico: 310 miles de
millones de euros corrientes millones de euros corrientes

Construccion 13

Infraestructuras

Rcsugi;:n.l.d i'l:f;: b Sttt de transporte 118
Agriculnira 40 hidrdulicas 38
Estructuras
urbanas 24
Servicios a la venta Educacion 41 Resto 85
485 Sanidad 13

Frente; Fundacion BBYA-Ivie,

En los apartados siguientes se comentaran los rasgos basicos
de la trayectoria de acumulacion de la economia espanola du-
rante el ultimo cuarto del siglo pasado y los principales aspectos
de las dotaciones de capital de Comunidades Auténomas y regio-
nes. Por Gltimo, se hara una especial mencion a la evolucion de
las magnitudes consideradas en la tiltima década del siglo XX, con
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el fin de considerar la trayectoria mds reciente de la acumulacion
de capital y valorar sus implicaciones futuras.

3.1. El proceso de acumulacion de capital
en las cuatro ultimas décadas

3.1.1. Tendencias generales

Segin las estimaciones realizadas del stock de capital en
Espana, entre 1964 y 2000 la acumulacién de capital fisico fue
muy intensa, llegando a multiplicarse la dotacion de este factor
por mas de cuatro, como es posible comprobar en el gra-
fico 3.2, El proceso de acumulacién es consecuencia de nume-
rosisimas decisiones de inversion privadas y publicas, que refle-
jan capacidad de generar ahorro de los agentes nacionales y
también de atraerlo desde el exterior al territorio espanol, y
ponen de manifiesto que, como tendencia general, la econo-
mia espanola ha logrado mantener la confianza en la rentabili-
dad de las inversiones realizadas. Contemplado con perspec-
tiva de largo plazo, el resultado de ese proceso es una
capitalizacion creciente, realizada a una tasa promedio anual

GRAFICO 3.2: Stock de capital neto total (1964-2000)
(miles de millones de euros de 1990)
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Fuente: Fundacion BBVA-Ivie.
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acumulativa del 4,25%, con distinta intensidad en diferentes
subperiodos, pero que no presenta sintomas de agotamiento
ni de estancamiento. La primera y mds importante caracteris-
tica del periodo considerado es que el proceso de acumulacién
de capital llevado a cabo por la economia espanola se ha desa-
rrollado sin solucién de continuidad.

El enorme crecimiento del stock de capital logrado en Espana
ha requerido tasas de acumulacion siempre positivas y muy eleva-
das en las fases expansivas, particularmente intensas al principio
del periodo considerado. En efecto, en el decenio 1964-1974 di-
chas tasas se sitian casi sin excepcién por encima del 6% (gra-
fico 3.3). Aunque los ritmos de crecimiento resultaban favoreci-
dos por el bajo nivel del stock de partida, no se puede negar que
son logros derivados del esfuerzo ahorrador de una economia
que disfrutaba todavia de bajos niveles de renta y consumo y, tam-
bién, del comienzo de una etapa en la que la capacidad de atraer
ahorro exterior comenz6 a manifestarse como una consecuencia
de la mayor confianza para los inversores, derivada de la apertura
y la progresiva normalizacion de la vida econémica. El resultado
de ese ritmo inversor es que el capital existente se doblé en ape-
nas diez anos.

GRAFICO 3.3: Tasa de crecimiento anual del stock de capital (1965-2000)

(porcentajes)
12

10 -

ST TRTEY ST T S TS PO A WU Y I N 110 L SO 1 S O T WA 11U NI O ST S I O 1100 10 T 1

1965 1970 1975 1980 1985 1990 1995 2000 (A)

Capital privado  Capital piiblico  Capital total

Fuente: Fundacion BBVA-Ivie,



resuvLTADOS [43]

La crisis de los setenta interrumpio el anterior ritmo de acu-
mulacién, reduciendo las tasas de crecimiento del stock de capital
a cifras muy inferiores a las del periodo precedente, y represent6
un enorme desafio para la continuidad del proceso de acumula-
cion, porque en el caso espanol se afrontaron en esos anos im-
portantes retos, tanto en el plano econémico como en el politico.
Los cada vez menores ritmos de acumulacion de capital que se
observan en la década que va de 1975 a 1995 eran reflejo de va-
rias circunstancias. En primer lugar, de un oscurecimiento de las
expectativas para los inversores, tanto nacionales como interna-
cionales, tanto ptiblicos como privados, afectados por distintos ti-
pos de incertidumbre. En segundo lugar, de un encarecimiento
de los costes de los factores, tanto del trabajo como del capital,
como consecuencia de las alzas salariales y los elevados tipos de
interés. Por ultimo, de la mayor dificultad que entrana conseguir
altas tasas de crecimiento de una variable cuyo uso ya se ha inten-
sificado notablemente con anterioridad.

Para otros paises en desarrollo, tras las crisis del petréleo no
se ha recuperado la senda del crecimiento continuado. En cam-
bio, en el caso espanol, las dos tltimas décadas han ofrecido la
confirmacion de que nuestra economia se ha incorporado al to-
davia reducido grupo de paises que avanzan con notable regula-
ridad, apoyando su crecimiento sostenido en un proceso de ca-
pitalizacion creciente. En efecto, el periodo expansivo de finales
de los anos ochenta significé una aceleracién del ritmo de creci-
miento del stock de capital a tasas superiores al 3%. Aunque se
estuvo lejos de lograr las tasas de acumulacién anteriores, el im-
pulso expansivo se ha mantenido, en promedio, por encima del
ultimo porcentaje citado en los iltimos quince anos. Desde
1995, se observa una nueva recuperaciéon de la tasa de creci-
miento de la acumulacién de capital, que perdura hasta el final
del periodo estudiado, apoyada en la mayor intensidad de la in-
version privada.

La capitalizacién de la economia es llevada a cabo mediante la
FBCF acumulada tanto por el sector privado como por el sector
ptiblico. Ahora bien, es importante recordar cudl es la dimension
relativa del stock que corresponde a unos y otros agentes para va-
lorar adecuadamente el alcance de las decisiones que adopta
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cada uno de ellos sobre el ritmo inversor agregado. En este sen-
tido, se debe subrayar que el capital privado representa un volu-
men cuatro veces mayor que el del capital ptiblico, como se apre-
cia en los graficos 3.1 y 3.2.

Puesto que el capital privado representa mas de las cuatro
quintas partes del capital total, la evolucion de ambos es muy
semejante; de hecho, el comportamiento de aquél determina
en buena medida el de éste. En cambio, cuando se estudia la
evolucién del capital publico, se advierten dos diferencias dig-
nas de consideracion. La primera consiste en que, en general,
el ritmo de crecimiento del capital piiblico ha sido mas ele-
vado, siendo ésta una caracteristica de casi todo el periodo ana-
lizado que se advierte en el grafico 3.3. Son pocos los anos en
los que el capital publico crece a tasas inferiores al 4% y tam-
bién aquellos ejercicios en los que el ritmo de crecimiento del
capital privado ha superado al del capital publico. La segunda
diferencia es que la recuperacién del ritmo de acumulacién
ptiblica a finales de los ochenta lleg6 a alcanzar —aunque con
escasa permanencia— tasas de crecimiento semejantes a las de
antes de la crisis, cosa que con el capital privado no volvié a su-
ceder.

El crecimiento del stock de capital piblico ha supuesto mul-
tiplicar por 7,5 el volumen de dotaciones publicas durante el
periodo estudiado. El recorrido de la variable indica que el ca-
pital publico se dobl6 en la primera década del periodo, volvié
a doblarse en el periodo algo mas largo que va desde 1974 a
1989, y en 2000 ya alcanza un aumento del 70% sobre 1989.
Estos incrementos estan muy lejos de conseguirse en el dmbito
del capital privado pero, en todo caso, éste también aumento
espectacularmente, multiplicindose por cuatro entre 1964 y

2000.

3.1.2. Capitalizacién de los distintos territorios

Las unidades politico-administrativas en las que se estructura
el territorio espanol son de dimensiones demogrificas y superfi-
cies muy distintas. Como muestran los dos primeros recuadros
de los grificos 3.4ay 3.4b, el peso de cada una de las Comunida-
des y provincias en el stock de capital de Espana es también muy
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GRAFICO 3.4a: Stock de capital neto total territorializado
Estructura porcentual. 1998

Tasas de crecimiento. 1964-1998
(porcentajes)
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GRAFICO 3.41: Stock de capital neto total territorializado

Estructura porcentual. 1998

Tasas de crecimiento. 1964-1998
(porcentajes)
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dispar. Pero, en todo caso, otro rasgo destacado del proceso de
capitalizacién de la economia espaiola es su generalidad en el
aspecto territorial: todas las Comunidades y provincias han par-
ticipado del mismo, con independencia de su dimension y loca-
lizacion. De hecho, en los graficos 3.4 citados se puede observar,
en los recuadros de la derecha, que s6lo en dos Comunidades
Auténomas (Principado de Asturias y Cantabria) y diez provin-
cias, ademads de en Ceuta y Melilla, las tasas de crecimiento del
capital se sitiian ligeramente por debajo del 3%. Por consi-
guiente, todos los territorios han tenido capacidad de atraer in-
versiones y han mejorado su dotacion de capital fisico sustan-
cialmente, disponiendo con ello de una mejor base para el
desarrollo de actividades productivas.

No obstante, la intensidad con la que se ha localizado la
acumulacion de capital muestra algunos rasgos territoriales
dignos de mencion, que se aprecian con nitidez en el mapa 3.1
y el gréfico 3.4b. En los mismos se advierte qué las mayores ta-
sas de crecimiento del stock de capital se producen en provin-
cias grandes y en los territorios situados en el litoral mediterra-
neo, en los archipiélagos, en Madrid y sus alrededores y en Alava
y La Rioja.

Si se consideran los ritmos de crecimiento del capital privado
y publico se observa que, dado que en el conjunto de Espana el
del segundo ha sido bastante mayor que el del primero, ésa es la
ténica general de la mayoria de Comunidades y provincias.
Ahora bien, en los recuadros que presentan los indices de evolu-
cién de cada uno de los territorios y que recoge el grifico 3.5, se
pueden distinguir tres tipos de trayectorias:

a) La mas frecuente corresponde a aquellas Comunidades
Auténomas y provincias en las que el aumento de las dota-
ciones de capital publico ha sido mucho mayor que el de
las dotaciones de capital privado. Entre éstas, y senalando
solo los casos de las Comunidades, se encuentran Andalu-
cia, Principado de Asturias, Canarias, Cantabria, Cataluna,
Comunidad Valenciana, Extremadura, Galicia, Comuni-
dad de Madrid, Regién de Murcia, Comunidad Foral de
Navarra, Pais Vasco y La Rioja.



o)

L (1964-200

[48] EL s7ock a

GUIVAGE UODRPUN S

”~

\. of A
SYIWIVd SV .
g Sene B

% S8 = [EUODEU RIpO

epaw g 9p ofeqap sog

RIPIU B] 2P BUIDUD J0J .

(866T-FOGT OVUUWIIAID AP Sesin)
OPEZI[ELIO)LLII) [210) 0)au [eyides ap g 1's VAV



RESULTADOS [49]

GRAFICO 3.5: Evolucién de la acumulacién de capital (1964-1998)
(1964 = 100)
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GRAFICO 3.5 (ront): Evolucion de la acumulacion de capitﬂ (1964-1998)
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b) La de los territorios en los que ambos tipos de capitales
han aumentado a ritmos bastante similares, como sucede
en Aragoén, Castilla-La Mancha, Castilla y Leoén, y Ceuta y
Melilla.

¢) La de Illes Balears, donde, durante la mayor parte del pe-
riodo, el capital privado se acumulé a mayor velocidad y
s6lo al final el capital piblico recorté la brecha relativa
que le separaba en cuanto al ritmo de expansion de las co-
rrespondientes dotaciones.
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GRAFICO 3.5 (cont): Evolucion de la acumulacién de capital (1964-1998)
(1964 = 100) '
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GRAFICO 8.5 (cont.): Evolucion de la acumulacion de capital (1964-1998)
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Lo que se acaba de senalar sobre la velocidad a la que avanzan
los voltimenes de capital publico y privado no equivale a afirmar
que los territorios en los que el crecimiento de uno de los tipos
de capital ha sido mayor se encuentren, necesariamente, mejor
dotados del mismo. Esto tiltimo depende también de cuales fue-
ran las dotaciones iniciales y, ademds, se presta a distintas inter-
pretaciones sobre cémo debe ser valorada la dotacién relativa de

cada tipo de capital.

1995 1998



RESULTADOS [ 53]

GRAFICO 3.5 (cont): Evolucién de la acumulacién de capital (1964-1998)
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GRAFICO 3.5 (cont); Evolucion de la acumulacion de capital (1964-1998)
; (1964 = 100) '
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GRAFICO 3.5 (cont): Evolucién de la acumulacién de capital (1964-1998)
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GRAFICO 3.5 (comt): Evolucién de la acumulacién de capital (1964-1998)
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GRAFICO 3.5 (cont): Evolucién de la acumulacion de capital (1964-1998)
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GRAFICO 3.5 (cont): Evolucién de la acumulacién de capital (1964-1998)
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RESULTADOS

GRAFICO 3.5 (cont): Evolucién de la acumulacién de capital (1964-1998)

(1964 = 100)
Galicia
1.200
1000 -
800

lo ==y

i 1 L

1.200

0l

1964 1970 1975 1980 1985 1990 1995 1998
A Coruia Lugo
1,200
1.000
H00 |-

1964

1970

1975

1980 1985 1990 1995 1998

L

i

(=]

1964

1970

1975 1980

1985 1990 1995

Capital privado

19498

1970

1975 1980 1985 1990 1995 1998

Pontevedra

L i L L I L i

Capital piiblico

1970 1975 1980 1985 19890 1995 1998

Capital total



[60]

EL STOCK DE CAPITAL Y SU DISTRIBUCION TERRITORIAL {1 964‘2000)

GRAFICO 3.5 (cont.): Evolucién de la acumulacion de capital (1964-1998)
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GRAFICO 3.5 (cont.): Evolucién de la acumulacion de capital (1964-1998)
(1964 = 100)
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GRAFICO 3.5 (cont.): Evolucion de la acumulacion de capital (1964-1998)
(1964 = 100)
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Fuente: Fundacion BBVA-Iwie,

Para comprobar la importancia de las dotaciones iniciales se
pueden observar los graficos 3.6ay 3.64. En el primero, referido a
Comunidades Autonomas, se constata que en la Comunidad de
Madrid la tasa de variacién del capital piiblico super6 a la del pri-
vado (recuadro de la derecha), pero, sin embargo, al final del pe-
riodo analizado era la Comunidad con menor peso del capital pu-
blico en su stock de capital de todas, sélo por detras de Illes Balears
(recuadro de la izquierda). Es s6lo un ejemplo de los que podrian
aportarse para indicar que el peso de los dos tipos de capital es
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GRAFICO 3.6a: Stock de capital neto total territorializado
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GRAFICO 3.6b: Stock de capital neto total territorializado
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variable entre territorios y resultado de distintas circunstancias. Estas
no siempre son ficiles de interpretar, puesto que resultan de las deci-
siones de distintos agentes (ptiblicos y privados) y también porque,
sobre todo en el caso de las redes de infraestructuras de transporte,
no es la localizacion de las mismas en un lugar concreto lo tinico rele-
vante para explicar su funcionalidad. En otras palabras, en ocasiones
constituye una dotacién relevante para un territorio tanto la infraes-
tructura situada en €l como la que le permite conectarse con el con-
junto de una red de transportes, abastecimientos, etc.

3.1.3. Intensificacion relativa de las dotaciones
y del empleo de capital

Otro rasgo a destacar de la acumulacion de capital realizada
es que el crecimiento de la misma ha sido mucho mas rapido que
el de la poblacion y, por tanto, que la dotacién de capital por ha-
bitante ha aumentado considerablemente, multiplicindose por
cuatro, como se aprecia en el grafico 3.7. De nuevo este compor-
tamiento ha sido generalizado en todos los territorios, pero no
debe suponerse que la geografia del crecimiento del siock se co-
rresponde con la de la intensificacion de las dotaciones por habi-
tante, puesto que en las décadas consideradas la dindamica de la
poblacién ha sido muy distinta por provincias y Comunidades .

En el mapa 3.2 puede observarse que las dotaciones de capital
por habitante que se sittian por encima de la media nacional co-
rresponden a dos tipos distintos de territorios: por una parte, los
que antes se habian destacado como lugares en los que la inver-
si6n se localizaba con mayor intensidad (arco mediterraneo, Illes
Balears, Comunidad de Madrid); por otra, numerosas provincias
del centro-norte de la peninsula caracterizadas por su declive de-
mogrifico. La suma de ambos criterios coloca a todo el espacio
peninsular situado en el cuadrante nororiental (el mds cercano a
Europa) con dotaciones de capital por habitante superiores a la
media, y apunta a una mayor dificultad para atraer capitales (so-
bre todo privados, que son los que marcan la pauta de la dota-
cién agregada) de los territorios mas periféricos del centro-sur y
el oeste peninsular.

* Vease Goerlich y Mas (2001).
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GRAFICO 3.7: Evolucion de la relacion capital /poblacion (1964-2000)
(miles de euros de 1990 por habitante)
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Fuente: Fundacion BBVA-Ivie e INE.

El mapa 3.3 muestra de inmediato que no existe una asocia-
ci6én directa entre menores dotaciones de capital total por habi-
tante y menores dotaciones de capital ptiblico. En algunos terri-
torios ambas circunstancias coinciden, pero en otros no. De
hecho, es llamativo que las provincias con menores dotaciones de
capital piiblico por habitante son las mas pobladas, y en particu-
lar, Madrid, Barcelona, Valencia-Valéncia, Sevilla, Alicante-Ala-
canty Milaga, en las que habita el 41% de la poblacién espaiiola.

Las mayores dotaciones de capital se reflejan también en el am-
bito de las actividades productivas y, como sucede en el resto de
economias desarrolladas, en Espana la relacion capital/trabajo ha
aumentado considerablemente (grifico 3.8). Ahora bien, en la
evolucién de esta ratio influye el comportamiento de las dos varia-
bles que la determinan, y de la combinacién de ambas se deriva el
resultado final. En el caso espanol, la inversién en capital ha ido
acompanada de un intenso proceso de sustitucién de trabajo du-
rante los primeros veinte anos del periodo analizado, que supuso,
sobre todo en el caso de la agricultura, una enorme destruccion de
empleo. Eso explica el perfil continuamente creciente de la ratio
hasta mediados de los ochenta. Posteriormente, al acompanarse la
acumulacion de capital de creacion neta de empleo, la relacion
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GRAFICO 3.8: Evolucion de la relacion capital/trabajo (1964-2000)
(miles de euros de 1990 por ocupado)
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Fuente: Fundacion Bancaja y Fundacion BBVA-Ivie,

capital/trabajo se estanca, excepto en los anos de ajuste de la pri-
mera mitad de los noventa. En los tiltimos ejercicios, la intensidad
de la creacion de empleo ha superado el ritmo de acumulacién de
capital y la ratio ha decrecido ligeramente.

Las mayores dotaciones de capital por trabajador son uno de
los factores (junto con el capital humano y el progreso técnico)
que han permitido las mejoras de productividad logradas por la
economia espanola. Las fuentes del crecimiento del output han
estado concentradas hasta hace relativamente poco en el capital y
el progreso técnico, y solo recientemente han recibido aportacio-
nes positivas de la creacién de empleo *.

La relacién capital/trabajo ha aumentado también de manera
general en todos los territorios, Comunidades y provincias, aunque
son por lo general mayores cuanto mas elevado es el nivel de desa-
rrollo, la productividad y la renta per cipita. El mapa 3.4 muestra,
en términos generales, esa imagen, con el norte y el este mas desa-
rrollado que el sur y el noroeste. No obstante, la capacidad de gene-
rar empleo de ciertas economias reduce la ratio en algunas provin-
cias cuyo mayor nivel de renta se debe no sélo al uso del capital,
sino también a sus tasas de actividad y de ocupacion. '

# Veanse Pérez, Goerlich y Mas (1996), Mas y Pérez (2000) y Goerlich y Mas (2001).
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Owro indicador en el que se refleja la intensidad del proceso de
capitalizacion es la evolucion de la relacion capital/producto, que
hasta principios de los ochenta aumenté un 30% (grifico 3.9).
Este porcentaje de variacién es mucho menor que el de las otras
variables consideradas, pero debe tenerse en cuenta que en las
economias desarrolladas apenas varia, y se logra asi mantener la
productividad aparente del capital (producto/capital). El cambio
estructural asociado a la transformacién de la agricultura tradicio-
nal, experimentado con retraso por la economia espanola, repre-
sento una intensificacion en el empleo de capital y, una vez finali-
zado éste, la relacion capital/producto se ha mantenido bastante
estable, con pequenas oscilaciones que cabe asociar al perfil ci-
clico de la economia.

GRAFICO 3.9: Evolucion de la relacién capital/producto (1964-2000)

(euros de capital por euro de producto)
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Fuente: Fundacidén BBVA-Ivie.

En cuanto a la diversidad territorial de esta ratio, los valores de
la misma son inferiores a la media en muchas de las provincias en
las que la intensidad de la acumulacién ha sido mayor y en las que
se concentran los mayores nicleos industriales del pais
(mapa 3.5). Ello indica que, probablemente, la productividad con
la que se emplean los capitales en dichos territorios es mayor, lo
que los fortalece como puntos en los que existen economias de
aglomeracion de actividad y atraccién de nuevas inversiones.
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3.1.4. La composicion del stock de capital

El crecimiento del stock de capital no se ha producido al
mismo ritmo en los distintos sectores productivos privados, ni
tampoco en los diferentes ambitos de la inversién publica. Las se-
ries ofrecidas en la version electrénica del estudio ofrecen una
amplia desagregacion a 23 sectores productivos y diferencian las
siete funciones distintas del gasto piblico, asi como de otros
agentes inversores en infraestructuras que se han detallado en los
capitulos 1 y 2. En esta sintesis se seleccionan algunos agregados
que permiten poner de manifiesto como el distinto ritmo inver-
sor por sectores o funciones ha ido cambiando la estructura del
stock de capital.

En el caso del capital privado, su mayor componente ha sido,
con mucho, durante todo el periodo el capital residencial, hasta
el punto de representar practicamente la mitad del capital. Este
porcentaje tan elevado no se encuentra demasiado alejado del
que alcanza este mismo tipo de capitales en el stock de otros pai-
ses, en buena medida como consecuencia de que se trata de in-
versiones que tienen una vida 1util muy larga. Ahora bien, en todo
caso es importante subrayar que la FBCF en viviendas —la mas ca-
racteristica de las que llevan a cabo las familias— absorbe una
parte sustancial de nuestro esfuerzo de acumulaciéon de capital
en todas estas décadas. Aunque el capital residencial ha amino-
rado su tasa de crecimiento, ésta siempre ha sido positiva y casi
siempre superior a las de sectores como la agricultura y la indus-
tria.

La inversion residencial ha sido impulsada por, al menos, dos
factores: a) el proceso de urbanizacién (asociado a los desplaza-
mientos del campo a las ciudades, en la primera parte del pe-
riodo) y de renovacién urbana (derivado del crecimiento de
dreas suburbanas y de la sustitucion de viviendas que acompana a
la mejora en el nivel de renta, en la segunda); b) el crecimiento
de los alojamientos turisticos de todo tipo, tanto hoteles como
apartamentos y, en general, segundas residencias. No obstante la
importancia de ambos impulsos y el fuerte crecimiento del capi-
tal residencial derivado de los mismos, su peso en el stock de capi-
tal total se ha reducido, sobre todo en los ultimos quince anos,
como se observa en el grifico 3.10.
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GRAFICO 3.10: Com_posicién sectorial
del stock de capital privado (1964-2000)
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Fuente: Fundacion BBVA-Ivie.

En el stock de los principales sectores productivos se manifiesta,
en primer lugar, que todos se han capitalizado intensamente, pues
asi lo exigen las pautas marcadas por la evolucién de las tecnolo-
gias en la practica totalidad de las actividades. Ahora bien, en los
datos se aprecia también el cambio estructural que ha experimen-
tado la economia espanola en estas décadas, en las que el compor-
tamiento mds dinamico corresponde a las actividades de servicios,
mientras que pierden peso, primero y de forma mas notable, la
agricultura y, posteriormente, también la industria. Esas mismas
tendencias se reflejan en los ritmos a los que crece el stock de capi-
tal de cada uno de los sectores (véase grifico 3.11) y en la evolu-
cion de la estructura porcentual del stock de capital privado (gra-
fico 3.10). Como se aprecia en dichos graficos, el crecimiento de
los servicios destinados a la venta se sittia por encima del 5% y su-
pera a los demds. Como consecuencia de ello, el sector servicios
destinados a la venta (los no destinados a la venta se incluyen en el
capital piiblico) gana peso claramente en el agregado del capital
privado, pasando de representar el 15,8% en 1964 a casi doblar su
peso actualmente, alcanzando el 30,3% en 2000.
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GRAFICO 3.11: Tasas de crecimiento anual del capital privado
(1964-2000)

(porcentajes)
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Fuente: Fundacion BEVA-Ivie.

Si se excluyera el capital residencial, los servicios destinados a
la venta representarian la mayor parte del capital productivo pri-
vado. Es interesante subrayar que, en la actualidad, las actividades
terciarias no son menos intensivas en el uso del capital ni estan
menos mecanizadas que las industriales en muchos casos, depen-
diendo el grado de capitalizacién, en unas y otras, de los casos
concretos que se consideren.

El caso opuesto a los servicios es la agricultura, cuyo capital
pierde importancia de manera continuada en el total, sobre todo
a partir de la segunda mitad de la década de los ochenta, después
de haberse capitalizado a buen ritmo en los anos sesenta y en los
primeros setenta. ’

Asimismo, es destacable que la acumulacion de capital indus-
trial presenta también debilidades. Por una parte, en esta variable
se muestra con crudeza hasta qué punto la crisis de los setenta
fue una crisis industrial, que deprimié con fuerza las tasas de acu-
mulacién neta del capital industrial hasta llevarlas a cero. Por
otra, si bien la recuperacién de finales de los ochenta fue espe-
ranzadora y la de finales de los noventa ha vuelto a serlo, los sec-
tores no crecieron en ningtin caso a las tasas que se habian alcan-
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zado en la anterior etapa expansiva. De hecho, el capital
industrial no ha conseguido mantener en los tiltimos veinte anos
su peso porcentual en el capital privado agregado.

El capital acumulado en el sector de la construccion —es de-
cir, el que utilizan las empresas constructoras privadas, que no
debe confundirse ni con el residencial ni con las infraestructuras
publicas— es muy pequeno en importancia y s6lo merece un co-
mentario por sus enormes variaciones, que parecen mas tipicas
de una variable flujo que de un stock. En el grafico 3.11 se observa
que el ritmo de crecimiento del stock de capital del sector de la
construccion es muy irregular, como corresponde a la intensidad
del ciclo tipica de estas actividades. Se aprecia asimismo que las
tasas de crecimiento del capital agrf(fola son negativas en varios
anos de la parte final del periodo analizado.

Si se considera la composicion sectorial del capital privado
de los diferentes territorios, en los recuadros de Comunidades
Auténomas (grafico 3.12a) y provincias (grafico 3.12b) se ob-
serva que existen diferencias significativas. La primera que des-
tacar es el distinto peso del capital residencial que, por su im-
portancia, es muy determinante. Los territorios en los que su
importancia es mayor responden a dos caracteristicas distintas:
a) en el caso de las Comunidades, aquellas en las que el capital
residencial tiene mayor peso son, ademas de la Comunidad de
Madrid, las Comunidades mediterraneas, en las que mas im-
pacto ha tenido el desarrollo turistico; b) cuando se desciende al
detalle provincial, el peso del capital residencial es elevado, ade-
mas de en las provincias turisticas, también en otras en las que la
capacidad de atraccién de inversion industrial o de servicios ha
sido reducida y, en ese caso, lo que refleja es la escasez de otros
tipos de capitales no residenciales,

En lo que se refiere a peso del capital industrial y de energfa
en algunas provincias, debe advertirse que las inversiones en cen-
trales de generacion de energia son las determinantes de la im-
portancia de este sector en areas que no destacan por sus niicleos
industriales.

El capital puiblico, al crecer mas rapidamente que el privado, ha
aumentado su peso en el capital fisico total espanol de manera
continuada hasta 1999, pasando de representar en 1964 algo mas
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GRAFICO 3.12a: Clasificacion sectorial del stock de capital privado

(estructura porcentual, 1998)
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GRAFICO 3.125: Clasificacion sectorial del stock de capital privado
(esoructura porcentual. 1998)
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del 11% a alcanzar el 19% en los tiltimos anos. Las infraestructuras
publicas en las que se materializa ese stock son variadas: carreteras,
ferrocarriles, puertos, aeropuertos, infraestructuras hidraulicas, es-
tructuras urbanas, instalaciones educativas, instalaciones sanitarias,
etc., pero no todas se han expandido al mismo ritmo en estas déca-
das ni tienen la misma importancia en el total (grafico 3.13).

GRAFICO 3.18: Clasificacion funcional del stock de capital publico
(1964-2000)
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Fuente: Fundacion BEVA-Ivie.

En la evolucion de la estructura del capital publico destaca, por
una parte, la pérdida de peso de las infraestructuras denominadas
productivas (de transporte, hiciﬁiulicas, urbanas) frente a las sociales
(educacién y sanidad) y al resto de infraestructuras (administrati-
vas, judiciales, policiales, culturales, deportivas, etc.). Esta evolu-
cién refleja que las dotaciones de capital piblico actuales respon-
den a las caracteristicas de los servicios de un sector ptblico
mucho mas complejo y desarrollado que el existente al principio
del periodo considerado y mucho mejor equipado para ello de in-
fraestructuras de todo tipo.
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El mayor peso dentro del capital piiblico corresponde a las in-
fraestructuras de transporte, entre las que destacan las carreteras
y autopistas, que durante el periodo de estudio han represen-
tado, aproximadamente, la cuarta parte de las dotaciones publi-
cas de capital. Las inversiones publicas en infraestructuras de
transporte, junto con las destinadas a infraestructuras hidriulicas
y urbanas, constituyen el denominado capital puiblico productivo.
Una parte sustancial de esas inversiones son realizadas por las dis-
tintas Administraciones Piiblicas —central, autonémica y local—
y otra la llevan a cabo distintas entidades y empresas publicas
—confederaciones hidrograficas, Renfe, etc.— y privadas —socie-
dades concesionarias de autopistas—. Entre todos estos agentes
han acumulado un capital puablico productivo que, a pesar de ha-
ber perdido peso, sigue representando casi dos terceras partes
del total.

Es obligado destacar también el fuerte incremento del peso
de las estructuras urbanas, las cuales han aumentado su pesb en
el capital priblico desde el 4,9 al 7,8%, corroborando los datos la
visible mejora que han experimentado los servicios de las corpo-
raciones locales en las ultimas décadas y el fuerte proceso de ur-
banizacion y de equipamiento urbano que ha tenido lugar.

Las inversiones en instalaciones educativas y sanitarias consti-
tuyen el denominado capital piiblico social y se han acumulado a
un ritmo que duplica al del capital publico productivo: mientras
que éste se multiplicé por 6 entre 1964 y 2000, el capital social lo
hizo por 12,6. Esa diferencia se fragu6 primero en los anos finales
de la década de los sesenta y principios de los setenta, época en la
que las inversiones en instalaciones educativas y sanitarias hicie-
ron crecer este capital a tasas elevadisimas, al partir de niveles de
equipamiento muy bajos. Sin embargo, en los ochenta y noventa
las tasas de crecimiento de ambos tipos de infraestructuras, pro-
ductivas y sociales, no fueron tan diferentes (grafico 3.14). Como
resultado de lo comentado, el capital social ha ganado peso en el
agregado del capital piiblico, sobre todo, en la primera mitad del
periodo analizado, pasando de representar un 8,6% en 1964 a un
14,4% en la actualidad. Dentro de este tipo de instalaciones, las
educativas y las sanitarias mantienen unas proporciones bastante
estables (70% para las primeras y 30% para las ltimas).
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GRAFICO 3.14: Tasas de crecimiento anual del capital publico (1964-2000)
(porcentajes)
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El efecto de los periodos de expansion o recesion sobre los rit-
mos de crecimiento de los dos grandes tipos de dotaciones piibli-
cas consideradas (productivas y sociales) es visible, pero mode-
rado. En ambos casos se hace sentir la influencia de la caida en la
tasa de crecimiento del output sobre la capacidad de inversién del
sector ptiblico, pero el capital social ha mantenido tasas de creci-
miento elevadas, incluso durante las recesiones. Este rasgo debe
ser subrayado porque, si se tiene en cuenta que en las fases de
mayor crecimiento las tasas de acumulacién del capital social son
muy elevadas, podria decirse que las inversiones en instalaciones
educativas y sanitarias reciben un tratamiento de primera necesidad
por parte de los gobiernos de manera permanente durante estas
décadas. En cambio, se aprecian ajustes ciclicos algo mayores en
las inversiones en infraestructuras productivas, que no se com-
portan como estabilizadores del ciclo econémico durante la ma-
yor parte del periodo sino, mas bien, responden a un comporta-
miento prociclico.

La composicién del capital piiblico de los distintos territorios
es dispar, tanto cuando se consideran sus principales agregados
(gréfico 3.15) como, mucho mas, si se desciende en el detalle fun-
cional. En la importancia relativa de los distintos componentes
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GRAFICO 3.15q: Clasificacién funcional del stock de capital pblico
(estructura porcentual. 1998)
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GRAFICO 3.15b: Clasificacion funcional del stock de capital publico
(estructura porcentual. 1998)
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GRAFICO 3.16: Evolucion de la acumulacion de capital (1990-2000)
(1990 = 100)
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influyen muchas circunstancias, porque las dimensiones de los te-
rritorios que pueden influir en sus dotaciones de capital son va-
riadas: desde la poblacién a su volumen de actividad, pasando
por la superficie, la orografia y su ubicacién geografica. Por ello,
la valoracion de la correspondencia entre dotaciones existentes y
necesidades es un asunto complejo —y muy sensible a los intere-
ses—, en el que las aproximaciones simplificadoras son muy en-

ganosas.

3.2. Los perfiles de la acumulacion de capital
en los anos noventa

3.2.1. Tendencias generales

La economia espanola ha continuado su acumulacion de capi-
tal durante la tiltima década del siglo XX a un ritmo anual acumu-
lativo del 3,1%, incrementado su stock de capital real en un 35%
durante el periodo 1990-2000. Se trata de cifras importantes,
pero ya mucho mds acompasadas con el ritmo de crecimiento del
output que en los periodos anteriores. Dado que se dispone de
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cifras adecuadas para valorar todo este decenio, se comentaran a
continuacion los rasgos mas destacables de esta fase final del pe-
riodo estudiado para valorar la situacion actual y las perspectivas
futuras del proceso de acumulacién.

En la primera mitad de la década, el capital priblico ha conti-
nuado ganando peso en el stock de capital total, como consecuen-
cia del mayor ritmo inversor de las Administraciones Publicas,
como se puede apreciar en el grafico 3.16, que ofrece un indice
de evolucién con base en 1990. La FBCF en los noventa ha su-
puesto un aumento de las infraestructuras publicas del 57%,
frente a un 31% en el capital privado, como puede observarse en
el grifico citado. Mientras que el capital publico creci6 a una tasa
del 4,6%, el privado lo hizo al 2,75%. Sin embargo, el creci-
miento de su peso relativo se estanca en los tiltimos anos, en los
que los ritmos de crecimiento de ambos tipos de capital han sido
muy similares.

El ritmo de acumulacion privado en la década de los noventa
ha sido desigual, resintiéndose de la recesion de los anos 1993 y
1994, para recuperarse con fuerza posteriormente (grafico 3.3).
El stock de capital privado se ha incrementado desde 1990 a tasas
medias anuales muy inferiores a las logradas por nuestra econo-
mia en los afos sesenta y principio de los setenta (en los que
siempre fueron superiores al 5%). La década de los noventa se
inicié con un crecimiento que prolongaba el periodo de recupe-
racion de finales de los ochenta. Esta evolucién se vio truncada
en 1993, para dar paso a un crecimiento por debajo del 2% du-
rante dos anos; tasas sélo conocidas anteriormente durante el pe-
riodo 1983-1986. A partir de 1995 se inicia una recuperacion en
el ritmo de acumulacién, hasta alcanzar la tasa de crecimiento
del 3,8% en 2000.

En los tltimos afios se ha producido una convergencia entre
las tasas de crecimiento de los capitales privado y piiblico, situdn-
dose ambas entre el 3,5 y el 4% (grifico 3.3). La valoracién de
esta tendencia puede hacerse de dos maneras. Por una parte, el
avance de la acumulacién de ambos tipos de capital a un ritmo si-
milar es razonable, una vez que la composicion por grandes agre-
gados del stack espaniol se ha hecho parecida a la del resto de pai-
ses. Lo que se requiere es que el crecimiento prosiga gracias a la
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ampliacién equilibrada de los distintos tipos de capitales, de ma-
nera que se amplie cada vez mas la base de recursos de capital de
nuestra economia, todavia insuficiente para dar ocupacién a toda
la poblacién con elevados niveles de productividad.

Ahora bien, por otra parte, dado que dicha convergencia en
los crecimientos de los capitales se ha producido a través de una
evolucion creciente de los ritmos de crecimiento del capital pri-
vado y decreciente de los del capital publico (debido al esfuerzo
de control del déficit), si esas mismas tendencias se mantienen en
el futuro, lo que sucedera es que las infraestructuras publicas no
seguiran el ritmo de expansion del capital privado. Ese escenario
no es deseable que se confirme, porque podria significar la apari-
cion posterior de nuevos estrangulamientos y disfunciones deri-
vados de una insuficiente dotacion relativa de infraestructuras,
una situacion cuyas negativas consecuencias ya se han constatado
en periodos pasados. Por consiguiente, seria preferible que las li-
neas del grifico 3.3 no se crucen de nuevo y, para ello, es preciso
sostener el esfuerzo de inversién publica en niveles suficientes y
también mantener las condiciones adecuadas para que la inver-
sion privada no se debilite tampoco.

Si se desciende a considerar con mayor detalle la evolucién de
los principales agregados del capital privado, en el grifico 3.17 se
constata que el sector de servicios destinados a la venta ha acu-
mulado capital 2 un ritmo que dobla las tasas medias del con-
junto del sector privado, alcanzando en la actualidad un stock de
capital que es mayor que el correspondiente al principio de la dé-
cada en un 62%. En cambio, el stock de los sectores de productos
energéticos e industriales y el sector residencial ha crecido menos
del 24% en el periodo 1990-2000. Cabe destacar el retroceso en
la acumulacion del capital de la agricultura: durante gran parte
de la década, la FBCF se muestra incapaz de compensar el efecto
de la depreciacion del capital preexistente. También es destaca-
ble el fuerte impacto de la recesién de principios de los noventa
sobre la industria.

La composicion del stock de capital privado aparece cada vez
mas decantada hacia las actividades de servicios. La parte mayor
sigue correspondiendo a la FBCF residencial (cerca del 50%, aun-
que con un ligero decrecimiento) y los servicios destinados a la
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GRAFICO 3.17: Evolucién de la acumulacién de capital privado (1990-2000)
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venta (que alcanzan el 30%). Si se considera también el peso de
las infraestructuras piblicas, la terciarizacion de la FBCF y el stock
de capital de la economia espanola se elevan al 83%, un porcen-
taje que cabe calificar de impresionante.

La caida de las tasas de crecimiento del capital publico du-
rante la segunda mitad de los noventa es un rasgo notable de
este periodo, aunque siguen siendo superiores a las del capital
privado hasta el ano 2000. En su interior se producen ritmos de
acumulacién muy distintos en las diferentes funciones, que apa-
recen reflejados en los gréficos 3.18 y que merece la pena co-
mentar.

Las inversiones en carreteras y autopistas, aeropuertos, estruc-
turas urbanas y educacion protagonizan la acumulacion de capi-
tal publico en los noventa. En todas estas dreas el crecimiento de
las infraestructuras ha superado el 56%. Cabe destacar la acelera-
cién, respecto a periodos anteriores, de la acumulacién de capital
aeroportuario, que ha aumentado un 79% en sélo diez anos, y
que contrasta con la ralentizacién del crecimiento del capital fe-
rroviario a mediados de la década, con un aumento del 37% en el
mismo periodo, pese al fuerte estimulo inversor de principios de
los noventa.
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GRAFICO 3.18: Evolucién de la acumulacién de capital piiblico (1990-2000)
(1990 = 100)
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Otros dos rasgos destacados de la evolucion del proceso de acu-
mulacion en los noventa es el estancamiento de la relacion capi-
tal/trabajo y la reduccion de la relacion capital/producto en los
ultimos anos. Ambos fenémenos se apreciaron también durante la
fuerte expansion de la segunda mitad de los ochenta. El primero
de ellos indica que en las dos tltimas expansiones el crecimiento
espanol se ha apoyado mucho mas en la creacion de empleo, lo
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que frena el crecimiento de la relacién capital/trabajo. El segundo
senala que, en ambas expansiones, se han producido mejoras en el
aprovechamiento de la capacidad productiva instalada, y por tanto
incrementos en la productividad aparente del capital, es decir, en
la inversa de la relacion capital/producto que, en los paises desa-
rrollados, es una ratio que tiende a mantenerse estable.

3.2.2. Perfiles territoriales

Durante la parte de la década de los noventa para la que ya se
dispone de datos territorializados (1990-1998), la localizacién de la
inversion en los distintos territorios permite seguir afirmando que
todos ellos atraen inversiones, pero son minoria los que acumulan
capital a un ritmo superior al 3% anual. Alguno, el Principado de
Asturias, no alcanza el 2%, lo que también sucede en cuatro pro-
vincias. Si se considera el capital privado, tres Comunidades Auté-
nomas acumulan capital a tasas inferiores al 2% (Pais Vasco, Extre-
madura y, proxima al estancamiento, el Principado de Asturias) y
también 18 provincias se sittian por debajo de ese 2%. En con-
traste con estos ritmos, la tasa del crecimiento del capital piiblico
ha superado el 5% en ocho Comunidades y 22 provincias (graficos
3.19a y 3.19b). :

El debilitamiento del ritmo de acumulacién de capital privado
en algunos territorios es un dato relevante que, de confirmarse
como tendencia, representaria una reduccion de su atractivo
para los inversores y de su potencial de crecimiento. Este efecto,
hasta el momento, no se ha apreciado, debido al fuerte creci-
miento del empleo en estos anos, pero podria manifestarse en el
futuro. En esa linea, la debilidad como atractores de inversién pri-
vada es manifiesta, sobre todo, en el cuadrante noroccidental de
la peninsula y en las despobladas provincias del sistema ibérico
(véase mapa 3.6), y puede tener efectos indudables sobre su capa-
cidad de aprovechar economias de aglomeracion en el futuro.

En el grafico 3.20 se ofrecen indices de evolucion del capital
publico, privado y total para cada Comunidad Auténoma y pro-
vincia, con base en el ano 1990. En el mismo se observa que la
pauta generalizada en todos los territorios es de crecimiento mas
rapido de las dotaciones de infraestructuras que del capital pri-
vado (con la tinica excepcion de La Rioja). Esta evolucion refleja
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GRAFICO 3.19a: Tasas de crecimiento del stock de capital (1990-1998)
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que el mayor esfuerzo inversor publico ha llegado a todas partes,
péro también indica que en muchos territorios las mejoras de las
infraestructuras no van acompanadas de capacidad de incremen-
tar las dotaciones de capital privado a ritmos similares. A la vista
de estos datos, y de las diferentes proporciones que representan
en cada territorio los capitales piiblicos y privados, puede afir-
marse que en algunos territorios los problemas de acumulacion
no son tanto de escasa localizacién de inversion piblica sino de
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GRAFICO 3.195: Tasas de crecimiento del stock de capital (1990-1998)
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atraccion de capitales privados. Debe tenerse en cuenta, ademas,
que en la mayoria de los casos ambos tipos de capital no son susti-
tutivos sino complementarios y que, por ello y por el peso del ca-
pital privado en el capital total, un bajo ritmo de acumulacién de
capital no puede resolverse s6lo mediante mas inversion publica.
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GRAFICO 3.20: Evolucién de la acumulacion de capital (1990-1998)
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GRAFICO 3.20 (wnt): Evolucién de la acumulacién de capital (1990-1998)
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GRAFICO 3.20 (cont): Evolucion de la acumulacion de capital (1990-1998)
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GRAFICO 3.20 (cont.): Evolucién de la acumulacion de capital (1990-1998)
(1990 = 100)
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GRAFICO 3,20 (cont.): Evolucion de la acumulacién de capital (1990-1998)
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GRAFICO 3.20 (cont): Evolucién de la acumulacion de capital (1990-1998)
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GRAFICO 3.20 (cont): Evolucion de la acumulacion de capital (1990-1998)
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GRAFICO 3.20 (cont.): Evolucién de la acumulacién de capital (1990-1998)
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GRAFICO 3.20 (cont.): Evolucién de la acumulacion de capital (1990-1998)
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GRAFICO 3.20 (cont.): Evolucién de la acumulacién de capital (1990-1998)
(1990 = 100)
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GRAFICO 3.20 (cont): Evolucion de la acumulacién de capital (1990-1998)
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RESULTADOS

3.20 (cont.): Evolucién de la acumulacién de capital (1990-1998)
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GRAFICO 3.20 (cont): Evolucién de la acumulaciéon de capital (1990-1998)
(1990 = 100)
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GRAFICO 8.20 (cont): Evolucion de la acumulacién de capital (1990-1998)
(1990 = 100)
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Comentarios finales

LLAS series estadisticas sobre las dotaciones de stock de capital de
una economia constituyen una informacién de gran interés para
el andlisis de los procesos econémicos a largo plazo, los factores
del crecimiento econémico y los avances en materia de producti-
vidad, progreso técnico y eficiencia. Las series de stock de capital
publico y privado de la economia espanola presentadas en este
trabajo ofrecen un rico banco de datos con muchas posibilidades
de aprovechamiento. De hecho, el conjunto de analisis desarro-
llados a partir de la publicacion de las series en ediciones anterio-
res, tanto por parte del grupo que las ha elaborado como por
otros muchos investigadores, es indicativo de su interés y permite
apreciar el decisivo papel que la acamulacién de capital ha de-
sempenado en la modernizacion de la economia espanola y la
mejora de los niveles de renta en las tltimas décadas.

Como ejemplos de las miuiltiples posibilidades de analisis que
las series ofrecen, se pueden senalar las orientaciones seguidas
por algunos de los trabajos ya realizados apoyandose en las esti-
maciones mencionadas: el estudio de las fuentes del crecimiento;
la valoracion de las dotaciones de capital de la economia espa-
nola en el contexto internacional; las mejoras en la productividad
de los factores y en eficiencia productiva; las dotaciones de in-
fraestructuras y su productividad, las estimaciones de los déficit
de las mismas; los efectos red de las infraestructuras; las tenden-
cias de localizacion de la inversion priblica y privada; la conver-
gencia regional y provincial; la accesibilidad a los Servicios Pibli-
cos; la evaluacién de politicas publicas y, en particular, de las
politicas regionales; el andlisis coste-beneficio y de impacto de los
proyectos de infraestructuras; el efecto de los desequilibrios pre-
supuestarios sobre el ritmo de acumulacién de capital, etc.

El interés por el papel del stock de capital en el crecimiento no
se ha reducido en los iltimos anos sino que, mas bien al contra-
rio, se ha visto reforzado por los estudios que buscan interpretar
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las fuentes del crecimiento en los anos noventa y, en particular, el
papel de las nuevas tecnologias. La actual edici6n permitira apro-
ximarse mejor a esa problematica en el caso espanol y seguir rea-
lizando analisis, al ofrecer nuevos datos sobre el periodo de
tiempo mads cercano, tan interesante por la intensidad del creci-
miento en los anos recientes como por las incertidumbres con las
que se ha abierto el nuevo milenio. Por esta razén, el equipo in-
vestigador confia en que los datos que ahora se ofrecen tendran
tan buena acogida como los anteriores.

Ademas, puede ser de interés para los usuarios de este banco
de datos conocer que los desarrollos del proyecto en los que se
esta trabajando ofreceran nuevas estimaciones en las direcciones
ya senaladas en la introduccién, en un plazo de tiempo no supe-
rior a un ano. Las ampliaciones previstas incluiran una desagre-
gacion por tipos de activos hasta ahora no disponible, asi como la
diferenciacion entre capital riqueza y capital productivo que re-
comienda el nuevo manual de la OCDE. De este modo, las posibili-
dades de profundizar en el analisis de las caracteristicas del creci-
miento espanol se veran adicionalmente mejoradas y es de
esperar que, con ello, también mejore nuestro conocimiento de
los cambios econémicos que se vienen produciendo, asi como la
capacidad de responder a los desafios derivados de los mismos.
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