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Resumen

En este articulo se pretende definir un modelo que permita evaluar el impacto de la inver-
sion en infraestructuras de transportes y comunicaciones sobre el comportamiento de la
economia espafiola. Se propone un modelo de vectores autorregresivos, para la estimacié
del impacto de ushocken la tasa de crecimiento del capital publico sobre las variables
PIB, capital privado y trabajo. Los datos cubren el periodo 1970-1991. Se considera la esti-
macién de un modelo agregado referente al total de la economia, y también cuatro modelos
sectoriales, lo cual permite la estimacion de como se reparten los efectos econémicos entre
los sectores considerados.

Palabras clave:capital publico, vectores autorregresivos, analisis sectorial.

Abstract. The impact of infrastructural investment on GDP, employment and private
investment in Spain

In this article we define a model which allows the evaluation of transport and communica-
tion infrastructural investment on the Spanish economy. More specifically, a vector autore-
gression model is proposed for the estimation of the impact of a public investment impulse
on GDP, private capital and labor. Using Spanish economy data for the period 1970-1991,
the model is estimated firstly for the whole economy and secondly for four different sec-
tors corresponding to agriculture, manufacturing, construction and services. As a result,
the sectoral distribution of the total effects is also measured.

Key words: Public capital, Vector Autorregressions, Sectoral analysis.
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1. Introduccién

La dotacién de infraestructuras que tenga una determinada area o regién ha ocu
pado en los ultimos afios un lugar destacado en la discusion sobre que medidas d
politica econémica pueden impulsar un mayor desarrollo econémico regional.
Situando el andlisis en el entorno de la Europa comunitaria, algunos articulos
(Camagni y otros, 1991; De la Dehesa y Krugman, 1992) sefialan que la existen-
cia del Mercado Unico y la préxima formacion de la Unién Econémica y Moneta-
ria va a suponer una clara tendencia hacia el aumento de los desequilibrios
regionales. Esta vision es compartida por la propia Comision de la Union Europea
(UE) desde hace ya algunos afios, la cual ademas sefala explicitamente que |
falta de infraestructuras actda como un estrangulamiento para el desarrollo de las
regiones mas pobres y por tanto es un factor que impide el proceso de convergen
cia en la UE (ver Acta Unica Europea 1986, Tratado de Maastricht 1992). Resul-
tado de esta preocupaciéon la inversiébn en infraestructuras, sobretodo de
transportes y comunicaciones, a través de los fondos estructurales comunitarios s¢
ha convertido en uno de los principales instrumentos de politica econdmica en
manos de la UE para contribuir a que se produzca una convergencia real entre |o¢
Estados miembros.

Histéricamente, Espafia se ha visto privada de una planificacion continua de
infraestructuras, lo que ha provocado un retardo patente en cuanto a dotacién de
infraestructuras de transportes y comunicaciones respecto a las instaladas en lo
otros Estados miembros de la UE. Tal y como ponen de relieve diversos trabajos
gue tratan de cuantificar la dotacion de infraestructuras de los Estados comunita-
rios, uno de los peor situados es Espafia (De Rus y otros, 1995; Folgado, 1991).
La necesidad de modernizar y ampliar la red existente de infraestructuras, respon-
deria a intentar que la situacion periférica de la economia espafola en el mercadc
europeo no provoque unos costes de acceso demasiado elevados que impida
mejorar la competitividad de los productos espafioles. El déficit en cuanto a dota-
cion de infraestructuras en nuestro pais seria uno de los factores que impediriz
altas tasas de crecimiento que permitieran la convergencia. Seria de esperar, po
lo tanto, que los efectos econémicos de la inversidn en infraestructuras fueran sig-
nificativos y cuantitativamente importantes.

Considerando los trabajos mas recientes, destaca la utilizacién de modelos
econométricos que tratan de evaluar los efectos econdmicos del capital publico a
partir de la elasticidad de la produccion respecto al capital puablico en una fun-
cion de produccién en la que éste es un factor de produccion adicional al trabajo
y capital privado. Fue la aparicion de un conocido articulo de Aschauer (1989a)
el que inici6 el debate sobre la evaluacién empirica de los efectos del capital
publico sobre ebutputy su nivel de crecimiento. Aschauer (1989a) parte de una
funcién de produccién Cobb-Douglas que incluye el stock de capital publico y
encuentra una fuerte relacion positiva entre el capital publico y la productividad
del capital y total. Antes de la realizacién de este trabajo, otros autores (Ratner,
1983; Eberts, 1986; Costa y otros, 1987), utilizando diferentes enfoques, ya
habian sefialado una relacion positiva entre estas magnitudes, pero, por unas |
otras razones, no generaron un debate tan importante ni tanta literatura y polémi-
ca como el trabajo de Aschauer. Posiblemente, tal como sefala Munnell (1990),



Impacto de la inversion en infraestructuras sobre el producto... Vol. 15, n° 3, 4088

las fuertes advertencias en términos de politica econdémica que hace este autor
partir de los resultados que obtiene ayudaron a su mayor repercusion. Una des:
cripcion detallada de las aportaciones mas significativas sobre el tema de la rela-
cion entre la inversién en infraestructuras y la dotacion de capital pablico con el
producto y su nivel de crecimiento, se puede encontrar en Draper y Herce (1994)
y Gramlich (1994). En general, tal y como sefiala De la Fuente (1996), no apare-
cen conclusiones claras del debate ain no concluido en la literatura sobre la
importancia del capital pablico.

Los trabajos realizados se diferencian en los datos utilizados (nivel de agrega-
cion geografico y/o sectorial), en la definicion de capital publico (qué se incluye
en esta variable), en la especificacion de la funciébn de produccién (Cobb-
Douglas, translogaritmica), y en el tratamiento del enfoque econométrico (niveles
o diferencias, series temporales o datos de panel, efectos fijos y aleatorios). A
pesar de que no exista un acuerdo unanime sobre cuales son los efectos del capit
publico, los términos del debate y la aproximacién metodologica son en casi
todos los casos los ya apuntados por Aschauer. Asi, el debate sobre si el capita
publico es productivo o no, se ha centrado en el tamafio de la elasticidad del
outputrespecto al capital puablico, estimada esta a partir de un enfoque uniecua-
cional de funciones de produccién estaticas que incluyen trabajo, capital privado
y capital pablico comanputsy, PIB comooutput Si la elasticidad obtenida es
significativamente diferente de cero entonces se entiende que el capital publico
afecta ebutputy por tanto que es productivo. Implicitamente el capital publico es
considerado una variable exdgena no afectada por las variables del sector privadc
y los efectos del capital publico son medidos bajo el supuesto que la inversion en
capital publico no afecta los niveles deilgsutsprivados.

Una de las criticas que se hace a este enfoque es el de la utilizacién de funcio-
nes de produccion. En este sentido Hulten y Schwab (1992) argumentan que la
relacién entre las infraestructuras y el crecimiento econémico es demasiado com-
pleja como para reflejarla en una Unica ecuacion, en una funcién de produccion.
La estimacion directa de funciones de produccién presenta algunos problemas,
sobretodo relacionados con la posible endogeneidad dglaso factores pro-
ductivos, lo que podria llevar a estimaciones sesgadas. Para superar esta limita
cion algunos autores proponen la estimacion de funciones de costes (Berndt y
Hansson, 1992; Mamuneas y Nadiri, 1991; Finn, 1993) y/o beneficios (Deno,
1988; Lynde y Richmond, 1992) que reflejen el comportamiento optimizador de
las empresas. El problema de esta opcién es que exige disponer de muchos mé
datos (precios de los factores, beneficios obtenidos), lo que limita enormemente
su posible utilizacion.

Por otra parte, son varios los trabajos (Aschauer, 1989a; Munnell, 1990; Gar-
cia-Mila y otros, 1996; y con datos referentes a la economia espafiola Mas y otros,
1993) que descomponen el stock de capital piblico en distintos tipos y encuentran
un mayor efecto del capital pablico productivo. La evidencia empirica parece
mostrar, pues, que la composicién que se considere del capital publico es relevan-
te en el sentido que las infraestructuras ligadas directamente al proceso producti-
VO —que son las que se consideran en este articulo— presentan un efecto come
minimo mas positivo y mas significativo que las sociales.
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Por otra parte, los diferentes trabajos realizados con el objetivo de estimar los
efectos del capital publico ponen de relieve que el nivel de agregacion geografica
de los datos tiene una influencia directa sobre el valor de las elasticidades estima-
das deloutputrespecto al capital publico, de manera que a mayor desagregacion
territorial, mas pequefia es la elasticidad estimada (ver Munnell, 1990; Eisner,
1991; Garcia-Mila y McGuire, 1992; Holtz-Eakin y otros, 1995; y Garcia-Mila y
otros, 1996; y para el caso espafiol Mas y otros 1993, Garcia-Fontes y Serra,
1994; y De la Fuente, 1994). La reduccién de las elasticidades en aumentar el
grado de desagregacion territorial se explica por la presensjilldeer effect®
efectos difusidn, que el capital publico genera en otras regiones o areas vecinas, \
que no son capturados por una funcion de produccién regional.

Centrandonos en los estudios empiricos aplicados a la economia espafiola,
cabria destacar en primer lugar el trabajo de Ventura (1992) que analiza el impac-
to de la inversién publica utilizando datos de las comunidades auténomas
(CCAA) para el periodo 1982-1986. Las estimaciones no se realizan a partir de la
estimacion de funciones de produccion sino en base a regresiones donde se inclu
ye el valor afiadido bruto (VAB), tasa de paro, e inversion publica y privada. Los
resultados no muestran evidencia a favor de que la inversién publica tenga un
efecto positivo sobre la privada ni sobre el VAB en las CCAA espafiolas durante
el periodo considerado. Los trabajos que se han centrado en estimar el valor de I
elasticidad del PIB respecto del capital publico partiendo de una funcién de pro-
duccion Cobb-Douglas con series agregadas referentes a la economia espafiol
han dado los valores que se pueden encontrar en la tabla 1.

Las diferencias entre las distintas elasticidades estimadas provienen, por una
parte, de la definicion y estimacion de las series de capital publico que se utilizan,
y por otra parte, del método de estimacién econométrica. De la Fuente (1994) rea-
liza un buen resumen de las contribuciones al estudio de los efectos de las infraes
tructuras en el caso de la economia espafiola. En general, los diferentes trabajo!
no coinciden en los valores estimados pero si en poner de relieve los efectos posi
tivos del capital publico sobre el PIB. Esta tendencia es también corroborada por
los pocos trabajos que se han realizado a nivel regional para la economia espafio
la. Mas y otros (1993), en base a un modelo econométrico con datos de panel
referido al periodo 1980-1989, obtienen una elasticidad considerablemente infe-
rior a la obtenida con los datos agregados pero significativa y positiva (0,09) para
el que clasifican como capital publico productivo. Garcia-Fontes y Serra (1994)
hacen diversas estimaciones considerando distintas especificaciones para e
periodo 1980-88, y obtienen en todos los casos elasticidades positivas de entre

Tabla 1. Estudios referentes a la economia espafiola.

Elasticidad Variable PK

estimada Periodo considerada
Bajo y Sosvilla (1993) 0,19 1964-1988 Corrales y Taguas (1991)
Argimén y otros (1993) 0,59 1964-1989  Argimon y Martin (1993)
Mas y otros (1993) 0,29-0,35  1964-1989  IVIE (1993)

Garcia-F. y Serra (1994) 0,18-0,27 1969-1988 Estimacioén propia
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0,02 y 0,38. Cabria afadir en este repaso el articulo de Flores y otros (1998) que
utilizando una metodologia distinta, basada en un modelo multi-ecuacional dina-
mico, obtienen una elasticidad del PIB del 0,21.

En este trabajo se propone un modelo econométrico dinamico de vectores
autorregresivos (VAR) que permita estimar los efectos de oferta derivados de la
inversion en infraestructuras de transportes y comunicaciones. En concreto se
estima el impacto que whocken la tasa de crecimiento de este tipo de capital
publico tiene en el largo plazo sobre las variables producto interior bruto (PIB),
trabajo y capital privado. Se considera, por una parte, la estimacién de un modelo
agregado a partir de la informacion referente al total de la economia, y por otra
parte, cuatro modelos referentes a los sectores agricola, industrial, construccion y
servicios. La principal aportacion de éste articulo es la de la aplicacion de la
metodologia econométrica desarrollada a las series desagregadas por sectores,
cual hace posible considerar cuatro modelos sectoriales que permiten aportar evi-
dencia empirica sobre el diferente impacto que la inversion en capital publico
tiene para los distintos sectores de la economia. Un estudio en esta direccion
podria clarificar cuales son los principales beneficiarios de un mayor crecimiento
del capital pablico y suministrar informacién muy véalida para un debate de gran
actualidad como es el de como financiar las infraestructuras de transporte.

El articulo se estructura de la siguiente manera. En el siguiente apartado se
describe la informacion estadistica utilizada referente a la economia espafiola y el
tratamiento de la misma para poderla incorporar en el modelo. La eleccién de un
modelo de vectores autorregresivos como instrumento econométrico a utilizar
para la estimacion de los efectos de oferta de las infraestructuras, asi como las
especificaciones de los modelos VAR para los datos agregados y también des-
agregados sectorialmente, son los aspectos que se tratan en el apartado 3. En
apartado 4 se obtienen las estimaciones del impacto sfeuaken la tasa de cre-
cimiento del capital publico sobre las otras variables consideradas y se calcula
como los efectos se reparten entre los distintos sectores. Finalmente, el Ultimo
apartado recoge las principales conclusiones del trabajo, comparando los resulta:
dos con los obtenidos para la economia espafiola por otros autores.

2. Analisis de datos

En este apartado se definen las caracteristicas de las series de datos incorporad
al modelo, y se investiga el orden de integracion de las diferentes series tempora-
les. A continuacién se estudia la posibilidad de que exista cointegracion.

2.1. Datos: fuentes y descripcion

Se consideran las variables producto interior bruto (PIB), ocupacion y capital pri-
vado, las tres variables a nivel agregado y desagregado sectorialmente, y tambiér
el capital publico. Los datos hacen referencia a la economia espafiola y cubren el
periodo 1970-1991

1. Los datos utilizados estan a disposicion del lector que los solicite.
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Las series utilizadas son obtenidas de varias fuentes, siempre utilizando la
misma fuente para datos agregados y desagregados (sectoriales). Se trata de ur
serie corta de datos debido a que, tal como se pone de relieve en este apartad
hay limitaciones estadisticas importantes que impiden alargar las series. En este
sentido, todos los trabajos aplicados a la economia espafiola que tratan de estime
el impacto del capital publico sufren de esta limitacion y utilizan series de entre
20 (Garcia-Fontes y Serra, 1994) y maximo 28 datos (Flores y otros, 1998).

Los datos deoutput se obtienen de las cuentas nacionalamtabilidad
Nacional de Espafiael Instituto Nacional de Estadistica (INE). Los datos de
ocupacion se obtienen de dos fuentes: a partir del tercer trimestre de 1976 de le
Encuesta de Poblacion Activa del Instituto Nacional de Estadjistigzara el
periodo 1970-76 se ha utilizado la informaciérPdélacion, Actividad y Ocupa-
cién en Espafia (reconstruccion de las series histéricas 1960-1D#8psta
segunda fuente se han extraido las tasas de crecimiento de la ocupacion de lo
cuatro sectores y para el total y se ha aplicado a la informacién que a partir de
1976 suministra l&ncuesta de Poblacion Activavitando asi los posibles pro-
blemas derivados de las distintas fuentes de informacion. Los datos de ocupacion
son trimestrales y se ha utilizado como cifra anual la media de los trimestres por
afios naturales.

Las series de capital privado y publico son obteniddd dtock de capital en
Espafia y sus comunidades auténomas. VoluméRuiidacion BBV, 1995). Las
series de capital privado hacen referencia al capital neto e incluyen sélo al con-
junto de activos duraderos, tangibles y reproducibles; se excluyen el inmovilizado
inmaterial, las existencias, el inmovilizado en curso y los terrenos y bienes natu-
rales. En el caso del capital publico se consideran soélo las infraestructuras refe-
rentes a las areas de transporte y comunicaciones (carreteras, puertos, aeropuert
y estructuras ferroviarias). Se incluyen las infraestructuras de las administracio-
nes estatal, autondmica y local. Los datos referentes al stock de capital tanto pri-
vado como publico son anuales, lo cual limita enormemente el andlisis dado que
condiciona que se tenga que trabajar con datos de tipo anual. Asi, para estudiar €
periodo 1970-1991 se dispone s6lo de 22 observaciones de tipo anual por serie
Todas las variables se expresan en miles de millones de pesetas de 1990 except
las de ocupacién que son en miles de trabajadores.

En la desagregacion sectorial de los datos para Espafia se consideran cuatr
sectores: agricultura, industria, construccién y servicios. El sector agricultura, que
comprende alrededor del 5% dwitput total, incluye agricultura, ganaderia y
pesca. Industria, con aproximadamente el 26,6%wplttotal, incluye mineria
y la produccion de bienes duraderos y no duraderos. El sector construccion repre-
senta sobre el 9,8% dalitputtotal. Finalmente, el sector servicios comprende el
59% deloutputtotal e incluye transporte y sector publico, comercio y finanzas.
Estas proporciones corresponden al ultimo afio de la muestra utilizada (1991).
Una mayor desagregacion no ha sido posible debido a la poca disponibilidad y
consistencia de los datos referentes a la década de los afios setenta.
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2.2. Andlisis univariante

La metodologia econométrica tradicional exige que las series sean estacionarias
La no estacionariedad de las variables a considerar puede implicar regresiones
espureas (Granger y Newbold, 1974). En este sentido, Tatom (1991) considera
invélidos los resultados obtenidos por otros autores y por él mismo porqué las
ecuaciones estimadas contienen variables no estacionarias. Dado que la especifi
cacion en diferencias evita el problema de regresion espurea, se recomienda dife:
renciar las variables aparentemente no estacionarias antes de estimar las
regresiones (Hamilton, 1994). Ademas, para evitar posibles problemas de hetero-
cedasticidad todas las estimaciones se realizan en logaritmos.

Para determinar el orden de integracion de una variable es preciso un analisis
univariante de la serie. Asi, se prueba la hipotesis nula de una raiz unitaria en los
datos agregados y desagregados por sectores de la®sgngsrabajo, capital
privado y capital publico. Esto se hace por un lado aplicando el contraste aumen-
tado de raices unitarias de Dickey-Fuller o test ADF (Dickey y Fuller, 1979) y por
otro lado con el test de raices unitarias de Kwiatkowski o test KPSS (Kwiatkows-
ki, Phillips, Schmidt y Shin, 1992).

Los resultados del test aumentado de Dickey-Fuller son los que aparecen en la
tabla 2. En cuanto a las series agregadas, en tres de los cuatro casos —en todas |
series menos la de capital privado— el valor del test ADF es mayor que el valor
critico al 5%. Por tanto, la hipétesis nula de que existe una raiz unitaria no puede
ser rechazada. Estos resultados parecen sugerir que las series no sean estacior
rias. A continuacion se aplica nuevamente el test ADF sobre las series en prime-
ras diferencias para probar la posibilidad de que un proceso estacionario en
primeras diferencias sea una buena aproximacion para las series a nivel agregadc
En este caso sdlo la serie de capital publico presenta un estadistico ADF mayor
que el valor critico al 5%, y por tanto podriamos rechazar la no estacionariedad de
las series agregadas referentes al PIB, ocupacién y capital privado cuando se
toman en primeras diferencias. Si se aplica el test a las variables en segundas dife
rencias, los resultados sefialan que todas las series siguen entonces un proces
estacionario. En resumen, y por lo que es refiere a los datos agregados, el tes
ADF llevaria a escoger una especificacion en primeras diferencias para la produc-
cion, ocupacién y capital privado y segundas diferencias para el capital pablico.

Respecto a las variables referentes a los cuatro sectores considerados —serie
de produccidn, ocupacién y capital privado para los sectores agricultura, indus-
tria, construccion y servicios— en nueve de los doce casos, el valor del test ADF
es mayor que el valor critico al 5% o al menos al 1%. Por tanto, la hipétesis nula
de que existe una raiz unitaria no puede ser rechazada. Haciendo el test ADF a la
series en primeras diferencias se observa que en siete de los doce casos se podi
rechazar la existencia de raiz unitaria. No queda claro, pues, si tomar todas las
series en primeras diferencias seria una buena aproximacion. Si se cogen la pro
duccién y ocupacion en primeras diferencias y el capital privado en segundas,
rechazariamos la no estacionariedad en nueve de los doce casos. Parece que |
estadisticos obtenidos con el test ADF no aportan aun suficientemente evidencia
sobre cual seria la aproximacién mas adecuada.



410 Vol. 15, n° 3, 1998 Oriol Roca Sagalés; Alfredo M. Pereira

Tabla 2. Andlisis univariante. Test aumentado de Dickey-Fuller. Probando la hip6tesis nula
de raiz unitaria en los residuos de las series originales y en primeras diferencias. El nimero
de retardos se ha escogido a partir del criterio de Akaike y la inclusién de componente de-
terministico se ha considerado cuando aparecia como estadisticamente significativo.

Componente NUm. éptimo  Test Valores criticos
Sector Variable deterministico retardos(AIC) estadistico 5% 1%
Espafia-total Y Constante y tendencia 1 -3,46 -3,66 -4,50
L Constante 3 -2,97 -3,04 -3,86
K Constante y tendencia 1 -6,40 -3,66 -4,50
PK Constante y tendencia 1 -3,01 -3,66 -4,50
D(Y,1) Ninguno 1 -2,05 -1,96 -2,70
D(L,1) Ninguno 1 -2,22 -1,96 -2,70
D(K,1) Constante 2 -3,20 -3,04 -3,86
D(PK,1) Ninguno 1 -1,14 -1,96 -2,70
Agricultura Y Constante y tendencia 0 -4,11 -3,65 -4,11
L Constante y tendencia 0 -8,33 -1,96 -2,68
K Constante y tendencia 3 -3,60 -3,00 -3,75
PK Constante y tendencia 1 -3,01 -3,66 -4,50
D(Y,1) Ninguno 0 -6,25 -1,99 -2,69
D(L,1) Constante 0 -3,38 -3,02 -3,81
D(K,1) Const, y Tendencia 3 -2,79 -3,71 -4,62
D(PK,1) Ninguno 1 -1,14 -1,96 -2,70
Industria Y Constante y tendencia 1 -4,87 -3,66 -4,50
L Constante y tendencia 3 -3,47 -3,69 -4,57
K Constante y tendencia 1 -4,94 -3,66 -4,50
PK Constante y tendencia 1 -3,01 -3,66 -4,50
D(Y,1) Ninguno 1 -3,34 -1,96 -2,70
D(L,1) Ninguno 3 -2,37 -1,96 -2,69
D(K,1) Ninguno 2 -2,13 -1,96 -2,71
D(PK,1) Ninguno 1 -1,14 -1,96 -2,70
Construccién Y Ninguno 2 0,44 -1,96 -2,70
L Constante 1 -2,77 -3,02 -3,81
K Constante y Tendencia 2 -4,23 -3,67 -4,53
PK Constante y Tendencia 1 -3,01 -3,66 -4,50
D(Y,1) Ninguno 1 -2,44 -1,96 -2,70
D(L,1) Ninguno 1 -1,66 -1,96 -2,70
D(K,1) Ninguno 2 -3,30 -1,96 -2,70
D(PK,1) Ninguno 1 -1,14 -1,96 -2,70
Servicios Y Constante y Tendencia 3 -2,46 -3,69 -4,57
L Constante y Tendencia 3 -1,89 -3,69 -4,57
K Constante y Tendencia 1 -4,18 -3,66 -4,50
PK Constante y Tendencia 1 -3,01 -3,66 -4,50
D(Y,1) Ninguno 0 -0,92 -1,96 -2,69
D(L,1) Ninguno 0 -1,56 -1,96 -2,69
D(K,1) Constante 1 -2,92 -3,03 -3,83

D(PK,1) Ninguno 1 -1,14 1,96 -2,70
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La aplicacion del test KPSS a las series de los datos agregados (Tabla 3) con-
firma la no estacionariedad de las series y sugiere primeras diferencias para las
seriesoutput (PIB), ocupacion y capital publico y segundas diferencias para el
capital privado. Los estadisticos KPSS obtenidos para el caso de las series refe
rentes a cada uno de los sectores indicarian también primeras diferencias patr:
convertir en estacionarias las seriegpdput(PIB), ocupacion y capital publico y
segundas diferencias para el capital privado. Tanto en los casos de datos agrege
dos como sectoriales se acepta la hipétesis nula de estacionariedad de las series ¢
segundas diferencias.

A efectos de una mejor interpretacion de los resultados del modelo, seria con-
veniente incluir las series referentes a cada variable con el mismo grado de dife-
renciacion. Asi, si por ejemplo los estadisticos obtenidos sugieren primeras
diferencias como una buena aproximacion para la variable ocupacién en la mayo-
ria de los casos, seria necesario incorporarla en primeras diferencias en el model
agregado y en cada uno de los modelos sectoriales.

De la aplicacion de ambos tests y teniendo en cuenta la teérica mayor idonei-
dad del test KPSS para series cortas —se cuenta con so6lo 22 observaciones pc
variable—, se sugeriria tomar las series de produccion y ocupaciéon en primeras
diferencias y la de capital privado en segundas diferencias. Respecto al capital
publico la evidencia que aportan ambos tests por tomar primeras diferencias no
parece tan fuerte, y lo que si que es cierto es que si se toma en segundas diferer
cias la serie es estacionaria. En este sentido, y para asegurar de que no surjan pr
blemas de regresiones espureas ligadas a la posible no estacionariedad del capit:
publico si se tomara en primeras diferencias, ha parecido mas conveniente tomatr
la serie de capital puablico también en segundas diferencias.

2.3. Analisis de Cointegracion

Tras el andlisis univariante de las series a incluir en el modelo es preciso estudiar
las posibles relaciones a largo plazo que existen entre las variables. Al tratarse de
series no estacionarias, podrian aparecer relaciones de cointegracion entre la
variables que, en caso de no ser identificadas e incorporadas al modelo, podria pro
vocar que las estimaciones no fueran consistentes (Hamilton, 1994). Por tanto, serz
necesario estudiar en cada uno de los cinco casos —uno por los datos agregados
cuatro correspondientes a los sectores considerados— la posible existencia de
cointegracion, y estimar e incorporar las relaciones de cointegracion detectadas.

El test utilizado para comprobar la existencia de cointegracion es el basado en
Johansen (1988, 1991) y los resultados del test de cointegracion de Johansen ap:s
recen en la tabla 4.

Por lo que se refiere a los datos agregados, el test de Johansen sefiala la exis
tencia de una relacién de cointegracién entre las variables PIB, ocupacion y
capital privado, esta Ultima se toma en diferencias para que todas aparezcan en |
misma forma I(1), y todas en logaritmos. La incorporacién del correspondiente
vector de correccion del error (VEC) como variable exdgena al modelo hace
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Tabla 3. Andlisis univariante. Test de Kwiatkowski, Phillips, Schmidt y Shin. Probando la
hipétesis nula de estacionariedad en los residuos de las series originales y en primeras dife
rencias, con constante o constante y tendencia e incorporando ningdn, un y dos retardos.

Componente deterministico: Constante Constante y tendencia
Valores criticos: 1%=0,739 5%=0,463 1%=0,216 5%=0,146
No. de retardos: 0 1 2 0 1 2
Espafia-total Y 1,950 1,220 0,860 0,245 0,152 0,114
L 1,070 0,560 0,393 0,365 0,200 0,148
K 2,069 1,260 0,872 0,474 0,293 0,207
PK 1,961 1,238 0,868 0,365 0,229 0,165

D(Y,l) 0,375 0,229 0,182 0,343 0,207 0,164
D(L1) 0592 0,328 0,245 0,387 0,224 0,170
D(K,1) 1,334 0,718 0,504 0431 0234 0,173
D(PK,1) 0,660 0,376 0,275 0,447 0,254 0,191

Agricultura Y 1,679 1,202 0,851 0,098 0,107 0,105
L 2,159 1,255 0,872 0,187 0,120 0,099
K 1,918 1,189 0,815 0,515 0,315 0,226
PK 1,961 1,238 0,868 0,365 0,229 0,165

D(Y,1) 0,107 0,196 0,272 0,035 0,063 0,094
D(L,1) 0,135 0,127 0,127 0,113 0,106 0,105
D(K,1) 1,820 1,020 0,723 0,101 0,069 0,064
D(PK,1) 0,660 0,376 0,275 0,447 0,254 0,191

Industria Y 1,798 1,192 0,845 0,249 0,173 0,134
L 1,760 0,910 0,620 0,260 0,153 0,114
K 1919 1,208 0,838 0,468 0,285 0,202
PK 1,961 1,238 0,868 0,365 0,229 0,165

D(Y,1) 0,486 0,319 0,273 0,239 0,162 0,141
D(L,1) 0,363 0,219 0,169 0,360 0,215 0,166
D(K,1) 1,209 0,651 0,463 0,392 0,225 0,170
D(PK,1) 0,660 0,376 0,275 0,447 0,254 0,191

Construccion Y 0,648 0,374 0,286 0,393 0,217 0,162
L 0,886 0,471 0,162 0,342 0,188 0,140
K 2,068 1,264 0,872 0,496 0,312 0,220
PK 1,961 1,238 0,868 0,365 0,229 0,165

D(Y,1) 0,598 0,362 0,286 0,279 0,173 0,143
D(L,1) 0,663 0,365 0,270 0,385 0,221 0,165
D(K,1) 1,693 0,930 0,644 0,447 0,243 0,180
D(PK1) 0,660 0,376 0,275 0,447 0,254 0,191

Servicios Y 2,055 1,243 0,872 0,258 0,154 0,114
L 1,858 1,149 0,821 0,301 0,173 0,130
K 2,094 1,263 0,880 0,364 0,221 0,161
PK 1961 1,238 0,868 0,365 0,229 0,165

D(Y,1) 0,392 0,231 0,177 0,385 0,225 0,173
D(L,1) 0,376 0,243 0,191 0,343 0,226 0,178
D(K,1) 0,560 0,311 0,234 0,363 0,202 0,154
D(PK,1) 0,660 0,376 0,275 0,447 0,254 0,191
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incrementar el valor dé2 corregido en todas las ecuaciones del modelo VAR, y
ademas el VEC aparece como significativo en tres de las cuatro ecuaciones
(Tabla 5). Tanto en el sector agricola como en el de la construccidn, el test de
Johansen sefiala la no existencia de relaciones de cointegracion entre las series,
por tanto no se introduce ningln vector de correccién del error al VAR corres-
pondiente. El caso del sector industria es muy parecido al de los datos agrega-
dos: se estima una Unica relacion de cointegracion a partir de la aplicacion del
test de Johansen a las series integradas de orden uno PIB, ocupacion y capita
privado (nuevamente esta es preciso tomarla en diferencias) correspondientes
I6gicamente al sector industrial. En este caso, introducir el correspondiente VEC
como variable exdégena también aumenta el valoRéiebrregido en todas las
ecuaciones del modelo VAR, y el VEC es significativo en tres de las cuatro
ecuaciones. Finalmente, en el sector servicios el test sefiala la existencia de un:
sola relacién de cointegracién cuando sélo se incorpora como componente deter-
ministico la constante y no se incluye el término tendencia (la especificacion del
modelo VAR escogida para este sector es solo con constante). En estéRéaso el
no se ve incrementado en todos los casos por incorporar el VEC correspondiente
como variable exdgena, y este aparece como significativo en una de las cuatro
ecuaciones.

Tabla 4. Test de cointegracion de Johansen. Series incluidas: PIB y trabajo (en niveles) y
capital privado (en diferencias). Se incluye constante y tendencia a las series.

Valores criticos

Hipotesis nula Test estadistico 5% 1%
Espafia-total

No cointegracion 43,57 34,55 40,49

Méaximo una ecuacion de cointegracion 16,58 18,17 23,46

El test indica una ecuacion de cointegracion.
El VEC normalizado seri&t — 1,30Lt + 3,99DK¢

Agricultura
No cointegracion 38,35 34,55 40,49
El test acepta la hip6tesis nula de no cointegracion.

Industria
No cointegracion 48,63 34,55 40,49
Maximo una ecuacion de cointegracion 16,70 18,17 23,46

El test indica una ecuacion de cointegracion.
El VEC normalizado seri&t — 1,20Lt + 2,78DK¢
Construccion

No cointegracion 33,64 34,55 40,49
El test acepta la hipotesis nula de no cointegracion.

Servicios
No cointegracion 51,36 42,44 48,45
Méaximo una ecuacion de cointegracion 23,92 25,32 30,45

El test indica una ecuacion de cointegracion.
El VEC normalizado seri&t — 1,68Lt + 2,38DK¢
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3. El Modelo VAR

En este apartado se explica porqué se ha escogido un modelo de vectores autorre
gresivos como instrumento economeétrico para la estimacion de los efectos de las
infraestructuras de transportes y comunicaciones sobre las variables produccion
(PIB), capital privado y trabajo en un contexto de analisis dinamico. A continuacion
se discuten las especificaciones de los modelos de vectores autorregresivos para Ic
datos agregados y también desagregados sectorialmente, y se justifica la eleccion d
un determinado orden en las funciones impulso respuesta asociadas a los respect
vos modelos VAR. Finalmente se explica y desarrolla la metodologia utilizada para
la obtencién de los resultados a partir de las funciones impulso respuesta.

3.1. La eleccion del modelo VAR

Tal y como sefialan Flores y Pereira (1993), centrar el debate en el tamafio de Iz
elasticidad estimada a partir de modelos uniecuacionales no es adecuado para de
una respuesta clara y contundente a si el capital pablico es o no productivo. Segur
estos autores, dichos enfoques excluyen la mas que probable presencia de efectc
de retroalimentacion feedbaclentre las variables consideradas. Con efdetss
dbackse quiere hacer referencia a los multiples efectos que en todas direcciones
se pueden producir a lo largo del tiempo entre las diversas variables relevantes de
modelo. La incorporacion de estos efectos hace que el impacto final de la inver-
sion en capital publico sobre la produccion, la ocupacion y el capital privado, no
sea tan directo ni tan inmediato como suponen algunos de los modelos analizado:s
en el primer apartado.

Para superar estas limitaciones, Flores y Pereira (1993) proponen la utiliza-
cion de técnicas de series temporales multiecuacionales, concretamente un mode
lo VAR que incorpore al PIB, la ocupacion y al capital privado y publico como
variables y que permita considerar, a través de la utilizacion de funciones impulso
respuesta, las relaciones dindmicas y los efectos feedback que se dan a lo larg
del tiempo entre estas variables. Los efet@eslbackdinamicos son esenciales
para entender la relacion entre el capital publico y las otras variables incluidas en
el modelo, pues permiten considerar por un lado como el capital publico afecta
las otras variables (PIB, ocupacién y capital privado) y, por otro lado como las
otras variables afectan al capital publico, o en este caso al crecimiento de la inver-
sion en infraestructuras de transportes y comunicaciones.

Recogiendo la propuesta de estos autores, a partir de los datos de la economi
espafiola de 1970 a 1991, se estima un modelo VAR para los datos agregados
cuatro modelos sectoriales referentes a agricultura, industria, construccién y ser-
vicios. De manera que no solo se van a calcular los efectos de la inversién en
infraestructuras a nivel agregado para la economia como proponen Flores y Perei-
ra (1993), sino que también se va a estimar como se reparten estos efectos entr
los cuatro sectores considerados. En el modelo que aqui se desarrolla una elastici
dad igual a cero de cualquier variable incorporada al modelo respecto del capital
publico, por ejemplo la produccion, no es condicién ni necesaria ni suficiente
para que el capital publico tenga efectos nulos soboatplit Seria necesario
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considerar si el capital publico afecta a las otras variables y en caso afirmativo si
los posibles cambios producidos en estas afectan el PIB, considerando que esto
efectos se pueden dar a lo largo del tiempo.

El hecho de trabajar con un modelo de vectores autorregresivos permite evitar
algunas de las criticas destacadas por la anterior literatura empirica. En primer
lugar, en los modelos VAR todas las variables endogenas se incorporan en forma
estacionaria, con lo cual se evita el problema de posible regresion espirea. En
segundo lugar, la utilizacién de un modelo VAR posibilita la inclusién de los
efectosfeedbackdinamicos entre todas las variables consideradas sin imponer a
priori ninguna restriccion estructural en las relaciones dinamicas entre las varia-
bles (Sims, 1980); es decir, no requiere especificar ninguna funciéon de produc-
cién y por lo tanto puede ser compatible con diferentes especificaciones de
funciones de produccion. Ademas, todos los problemas asociados con los mode-
los de ecuaciones simultdneas se evitan ya que los VAR no incluyen valores
actuales de las variables entre los regresores.

3.2. Especificaciones de los modelos de vectores autorregresivos y estimaciones

En este apartado se discuten las especificaciones de los modelos de vectores autt
rregresivos (VAR) para los datos agregados y también desagregados sectorial-
mente. Siguiendo los procedimientos estandar de la literatura y dada la no
estacionariedad de las variables, todas las estimaciones se realizan en logaritmo
y en primeras diferencias eltputy la ocupacion y en segundas diferencias el
capital privado y publico. Por tanto, se considera que las variables PIB, ocupa-
cion, inversion privada e inversion publica son endogenas. La aplicacion de los
test de causalidad de Grarfgentre estas variables permite llegar a la conclusion
que la inversién publica no puede ser considerada como una variable exégena er
el modelo agregado ni en los sectoriales, y sefialan una doble relacién de causali
dad entre la inversion publica y las otras variables incorporadas al modelo. En
este sentido Deno y Eberts (1989) destacan la inconsistencia de los estudios er
gue la inversion publica o capital publico no se consideran como variables endé-
genas. Ademas, se incorporan las relaciones de cointegracion existentes en lo:
respectivos modelos y detectadas en el apartado 2.3.

A continuacién, se explica el proceso seguido para la determinacion de las
especificaciones de los modelos agregado y sectoriales. Se empieza comentand
el modelo con datos agregados. En primer lugar se incorporan al modelo VAR
dos retardos. Debido a que sélo en tres de los dieciséis parametros de segund
orden las estimaciones son significativas al 10%, se ha escogido una especifica-
cion de primer orden, es decir con las variables retardadas s6lo un periodo. Este
especificacion de primer orden es también la sugerida por el criterio de Akaike.
Por otra parte, seis de los ocho componentes deterministicos son significativa-

2. Los test de causalidad de Granger se han realizado siguiendo dos metodologias distintas: por une
parte una una aproximacién multivariante y también un enfoque bivariante. La extension de los
mismos hace que no se haya considerado su inclusién. Los resultados estan a disposicién del lecto
en Roca (1996).
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mente diferentes de cero, razén por la cual los términos constante y tendencia sor
incluidos en el modelo estimado.

En cuanto a la determinacién de los modelos con datos sectoriales hay que
partir del hecho que en los casos en que se haya detectado y estimado la relacié
de cointegracion (industria y servicios) es preciso incluirla en la estimacion del
modelo como variable exdgena. Por otra parte, en todos los sectores se pueds
rechazar una especificacién de segundo orden (con las variables retardadas un:
dos periodos), incluso con mayor contundencia que en el caso de las series agre
gadas. Concretamente, en los modelos VAR que incorporan dos retardos corres-
pondientes a los sectores industria, construccion y servicios no hay ni un solo
parametro de segundo orden que sea significativo. En el caso de la agricultura,
s6lo aparecen como significativos tres de los dieciséis términos de segundo
orden. Parece bastante clara la idoneidad de elegir en todos los casos los modelo
VAR que incorporen un solo retardo. En cuanto a los componentes deterministi-
cos (constante y tendencia, s6lo constante o ninguno) su inclusion en el modelo se
ha considerado, en principio, cuando aparecian como estadisticamente significati-
vos. No obstante, los resultados no son tan evidentes y se ha tenido en cuenta €
hecho de intentar mantener la homogeneidad entre los diferentes modelos. El sec
tor agricola es, quizas, la excepcion en el sentido que no tiene como minimo un
término constante y un término tendencia significativos en la especificacién ele-
gida pero, debido a que otras especificaciones del modelo tampoco se adecuan
las series agrarias, ha parecido conveniente mantener la misma especificacion qui
en el caso agregado y considerar el modelo con constante y tendencia. De maner
parecida a lo que pasaba con el modelo agregado, en el sector industrial seis d
los ocho componentes deterministicos son significativamente diferentes de cero,
por lo que parece aconsejable la inclusién de los términos constante y tendencia.
El sector construccion muestra un término constante y un término tendencia sig-
nificativos y, a pesar de no presentar una evidencia tan clara como el caso ante:
rior, se escoge la especificacion con constante y tendencia. Finalmente, la
especificacion para el sector servicios sera necesario considerarla con especia
atencién pues se trata de un sector con un peso relativo muy importante. El estu-
dio detallado de este caso ha llevado a escoger un modelo VAR sin tendencia,
sélo con constante. A pesar del objetivo de intentar mantener la homogeneidad
con el resto de los modelos, el hecho de que el sector servicios concentra mas d
la mitad de la produccion y de la ocupacion ha obligado a que se escogiera la
expresion del modelo mas ajustada que incluye solo el término constante. Las
estimaciones VAR para el modelo agregado y para los sectores asi como las res
pectivas matrices de correlaciones contemporaneas entre los residuos estimado
aparecen en la tabla 5.

3.3. Las funciones impulso respuesta

El estudio de los efectos del capital piblico sobre las otras variables consideradas
se basa en las funciones impulso respuesta asociadas a los modelos VAR estima
dos. Las funciones impulso respuesta resumen el efecto que sobre las variable:
incluidas en el modelo tiene una desviacién puramente transitoria en una de ellas,
respecto a sus valores de equilibrio inicial. Especificamente, permite obtener el
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Tabla 5. Modelos VAR estimados.

Espafia-total:

2

Constante Tendencia Y(1) L(1) K@) PK(1) VEC1) R

Y -0,83 0,01 0,42 0,25 0,95 0,35 -0,46 0,59
(-1,98) (1,88) (1,04) (0,59) (0,89) (1,17) (-2,05)

L -0,27 0,00 0,32 0,22 1,20 0,03-0,13 0,70
(-0,69) (0,89) (0,85) (0,56) (1,22) (0,13) (-0,63)

K -0,37 0,00 -0,02 0,01 0,64 -0,02 -0,20 0,62
(-3,32) (3,34) (-0,16) (0,89) (2,26) (-0,27) (-3,33)

PK 0,78 -0,01 -0,60 0,20 1,38 0,12 0,41 0,45
(2,44) (-2,31) (-1,95) (0,63) (1,70) (0,52) (2,40)

t-estadisticos en paréntesis.
Matriz de correlaciones contemporaneas entre los residuos estimados:

1
0,856 1
0,749 0,829 1
0,055 0,115 -0,149 1
Agricultura 5
Constante Tendencia Y(1) L(1) K(1) PK(1) R
Y 0,06 -0,00 -043 0,21 -004 0,65 -0,10
(1,11) (-0,85) (-1,36) (0,29) (-0,02) (0,51)
L -0,03 0,00 -0,10 0,24 -0,06 -041 -0,27
(-1,26) (-0,20) (-0,62) (0,66) (-0,08) (-0,66)
K 0,01 0,00 -0,13 0,22 0,27 -0,08 0,10
PK -0,01 0,00 -0,05 0,05 064 -0,10 0,37
(-1,54) (2,81) (-1,04) (0,38) (2,57) (-0,46)

t-estadisticos en paréntesis
Matriz de Correlaciones Contemporaneas entre los residuos estimados

1
0,563 1
0,171 -0,048 1
-0,103 0,182 -0,106 1

Industria 5
Constante Tendencia Y(1) L(1) K(1) PK(1) VEC(1) R

Y -0,22 0,01 0,77 -0,15 0,00 0,45 -0,28 0,29
(-1,06) (1,07) (-2,67) (-0,55) (0,01) (0,86) (-1,08)

L 0,19 -0,01 0,61 0,16 -1,03 0,24 0,33 0,81
(1,75) (-1,81) (3,96) (1,10) (-2,24) (0,87) (2,34)

K -0,17 0,01 0,25 -0,01 0,07 0,04 -0,20 0,28
(-2,43) (2,43) (2,53) (-0,08) (0,22) (0,23) (-2,20)

PK 0,19 -0,01 -0,30 0,14 0,15 0,04 0,24 0,45
(2,19) (-2,00) (-2,49) (1,23) (0,41) (0,19) (2,25)

t-estadisticos en paréntesis
Matriz de Correlaciones Contemporaneas entre los residuos estimados

1

0,544 1

0,427 0,768 1

0,042 0,418 0,308 1
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Tabla 5. Modelos VAR estimadogContinuacion)

Construccion
Constante Tendencia Y(1) L(1) K(@) PK(1)

Y 0,03 0,00 057 047 12,88 0,87 0,75
(0,97) (1,40) (-1,47) (2,07) (3,63) (1,22)

L 0,02 0,00 0,77 094 10,71 0,97 0,76
0,72) (0,77) (-1,90) (3,97) (2,89) (1,31)

K 0,00 0,00 009 003 113 0,17 0,41
(0,21) (0,65) (2,21) (1,29) (3,10) (2,32)

PK -0,02 0,00 0,17 -0,01 -1,08 -0,28 0,21
(-2,08) (2,08) (1,03) (-0,15) (-0,73) (-0,93)

t-estadisticos en paréntesis
Matriz de correlaciones contemporaneas entre los residuos estimados
1

0,308 1
0,722 0,039 1
0,332 -0,024 -0,0562 1

Servicios _,
Constante Tendencia Y(1) L(1) K@) PK(1) VEC(1) R

Y 0,37 - 0,33 0,23 0,04 0,46 0,08 0,59
(1,00) (1,08) (0,86) (0,17) (2,41) (0,96)

L 0,18 - 0,23 0,17 0,49 0,34 -0,04 0,25
(-0,28) (0,45) (0,39) (1,27) (1,04) (-0,29)

K -1,17 - 0,28 -0,12 0,60 -0,22  -0,27 0,41
(-3,11) (0,92) (-0,45) (2,65) (-1,10) (-3,10)

PK 0,58 - 0,32 -0,18 0,31 0,13 -0,13 -0,11
(-1,13) (0,76) (-0,49) (1,00) (0,49) (-1,12)

t-estadisticos en paréntesis
Matriz de correlaciones contemporaneas entre los residuos estimados

1

0,768 1

0,494 0,355 1

-0,124 0,036 -0435 1

efecto que, a través del tiempo, tendria sobre cada variable un cambio actual nc
permanente (un impulso) en una variable determinada. Asi, las funciones impulso
respuesta asociadas al modelo VAR considerado permitirdn obtener informacién
sobre como reacciona una determinada variable ante una variacion en otra varia-
ble, viendo como la afecta no sélo durante el mismo afio sino también en los
siguientes. En concreto, se consideran los efectos sobre las vadatgat

(PIB), ocupacion y (tasa de crecimiento del) capital privado, ddoacktempo-

ral en la tasa de crecimiento del stock de capital publico; esta se acelera de ur
punto porcentual. Por tanto, se analizan los efectos producidos en el largo plazo
de una perturbacion en la inversién puablica.

El problema més grave al interpretar los resultados derivados de las funciones
impulso respuesta es que, de hecho, los errores no estan nunca totalmente n
correlacionados, y cuando los errores estan correlacionados tienen un componen
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te comun que no puede ser identificado por ninguna variable especifica. Una
manera de resolver este problema es atribuir todos los efectos que provengan d
este componente comun a la variable situada en primer lugar del sistema VAR. Y
esto es lo que se hace cuando los errores son ortogonalizados a través de la de
composicién de Choleski, la cual utiliza toda la informacion de la matriz de corre-
laciones contemporaneas. A pesar de que la descomposiciébn de Choleski es
ampliamente utilizada, de hecho no es mas que un método arbitrario de atribuir
los efectos comunés

En este sentido, el orden en que se tomen las variables endégenas condiciona
ra los resultados obtenidos por las funciones impulso respuesta. Es por esta razo
que el hecho de escoger un orden determinado de las variables tiene que tener s
explicacion logica. En este trabajo se supone que la variable referente al capital
publico aparece en ultimo lugar, y por tanto que innovaciones en la inversion
publica no afectan contemporaneamente a las otras variables mientras que a I
inversa no es cierto. Asi, por un lado se supone que una variacion no esperada e
el ritmo inversor en capital pablico no afecta al crecimiento del PIB, ocupacién o
inversion privada del mismo afio, y por otro lado que el comportamiento de la
tasa de crecimiento del PIB, de la ocupacion y de la inversion privada si que pue-
den afectar durante el mismo afio a la evolucién de la inversion en capital publico.
La eleccion de esta ordenacion responde al intento de que el modelo estime los
efectos oferta, es decir los derivados de los servicios prestados por las nuevas
infraestructuras y producidos una vez éstas han entrado en funcionamiento, y no
capture también los efectos de demanda ligados al proceso de construccion de la
infraestructuras y que se darian contempordneamente al crecimiento de la inver-
sion publica. Una posible interpretacion de las implicaciones de la ordenacion
escogida podria ser que una variacion en los ingresos fiscales provocada por un:
evoluciéon no esperada en la actividad econdmica (via impuestos indirectos) y/o
en el volumen de ocupacion (via cotizaciones sociales) podria repercutir de mane-
ra inmediata sobre el comportamiento del capital publico del determinado afio; vy,
de la misma manera un cambio no esperado en el comportamiento de la inversiér
privada también podria influenciar al volumen de inversion publica del mismo
periodo. De alguna manera, dicha ordenacién implica suponer que el Estado no e
capaz de controlar el 100 por cien de la inversién puablica ya que el montante des-
tinado a ésta se veria condicionado por la coyuntura econémica.

Es importante apuntar que los resultados obtenidos no varian de manera signi-
ficativa (en ningln caso mas del uno por ciento) al considerar los distintos érde-
nes posibles entre las variables PIB, ocupacion y capital privado, siempre
conservando el capital pablico en dltimo lugar.

Una vez especificado el orden de las variables que se considera, utilizando la
informacidn de las funciones impulso respuesta, se estima el efectosbHeckn
hoy en una de las variables endégenas del modelo VAR (la inversion publica),
sobre los valores actuales y futuros de cada una de las otras variables del modelo

3. Una explicacion mas detallada del proceso de obtencién y célculo de las funciones impulso res-
puesta a partir de la descomposicion de Choleski y de las consecuencias del mismo se puede en
contrar en Hamilton (1994, p. 318-323).
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Lo que es significativo de la metodologia utilizada es que no se toma el coefi-
ciente de la variable capital publico en la ecuacién en que el PIB aparece como
outputpara estimar el valor de la elasticidad, sino que se estima lo que denomina-
mos elasticidad acumulada. Definimos elasticidad acumulada de la vatiable
pecto aPK (Eypx) como los efectos acumulados a largo plazo deshotk
temporal en la tasa de crecimiento del stock de capital publico. Es el resultado de
acumular la respuesta que tendra el PIB a este impulso durante los proximos afios
y que viene dado por elutputde la respectiva funcion impulso respuesta. Es
decir, indica en qué porcentaje se ha visto incrementado el PIB gracias a un
aumento inesperado de un punto porcentual en la tasa de crecimiento del stock de
capital pablico producido en el afio uno, pero teniendo en cuenta no soélo el primer
afio sino todos en los que el PIB se ha incrementado gracias al determinado
shock. En la tabla 6 aparecen los gréaficos de las funciones impulso respuesta, cor

Tabla 6. Las funciones impulso respuesta. En los siguientes graficos aparecen las funcio-
nes impulso respuesta asociadas a los modelos VAR considerados para Espafia Total, y
para cada uno de los cuatro sectores. Las lineas discontinuas representan las bandas de co
fianza obtenidas a partir de los errores estandar. Las funciones impulso respuesta ilustran
como reaccionaria durante los siguientes veinte afios una determinada variadfieckun

de una desviacion estandar en el ritmo de crecimiento de la inversion publica. El orden con-
siderado de las variables ha sido PIRY), ocupacionDLL), capital privadoLK,2) y
publicoD(LPK,2).
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Tabla 6. (Continuacién).

Agricultura
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Tabla 6. (Continuacién).

Construccion

Respuesta de D(LY3) a D(LPK,2)

Respuesta de D(LK3,2) a D(LPK,2)

0.03

0.02 J

0.01

0.00 -

Servicios

Respuesta de D(LY4) a D(LPK,2)

0.014 4
0.012 4
0.010 4
0.008 4
0.006
0.004 4
0.002 4

0.000 =
-0.002
-0,004 J

-0.006

Respuesta de D(LK4,2) a D(LPK,2)

0.014
0.012
0.010
0.008
0.006 4
0.004
0002 4 - ~

0.000
-0.002 4
-0.004 J

-0.006 -
12 14 16

Respuesta de D(LL3) a D(LPK,2)

0.03
002 4 \
\

/
/
i
!
/
/
001 1 N
H
/
!
¥

000 J

Respuesta de D(LPK,2) a D(LPK,2)

0.03

0.02 |

0.01 4

0.00

Respuesta de D(LL4) a D(LPK,2)

0.014 4
0.012
0.010 4
0.008
0.008
0.004 J
0.002

0.000
0002 I\
0.004

-0.008

Respuesta de D(LPK,2) a D(LPK,2)

0.014
0012 |
0.010 |
0.008 |
0.006
0.004 |
0002 |

0.000
-0.002
-0.004 4

-0.006



Impacto de la inversion en infraestructuras sobre el producto... Vol. 15, n° 3, 4998

las respectivas amplias bandas de conftarmgee ponen de relieve como reaccio-

na cada variable en los periodos siguientes. Estas funicones impulso respuest:
ilustran como reaccionarian, en los préximos afios, el crecimiento del PIB, de la
ocupacion y de la inversion privada ante un shock en el ritmo de crecimiento de la
inversion publica

Los efectos acumulados hacen referencia a un periodo de veinte afios. Se
escogio este periodo con el objetivo de asegurar que los efectos de una variacior
en el ritmo de crecimiento del stock de capital publico del afio uno estuvieran
totalmente diluidos y no siguiera afectando a la evolucion de las otras variables.
Y, de hecho, las funciones impulso respuesta ponen de relieve que tanto a nivel
agregado como sectorial, el 80% de los efectos se producen antes de que transct
rran cuatro o cinco afios (ver tabla 6). Por tanto, de haber considerado un periodc
de tiempo mas largo no hubiera implicado un cambio sensible de los resultados.

Al ser el mismo capital publico una variable endégena del modelo, las varia-
ciones producidas en las otras variables también afectaran al (ritmo de crecimien-
to del) capital publico, y esta variacion en el capital pablico va a afectar de nuevo
a las otras variables y asi consecutivamente. De manera que, la elasticidad acu
mulada de cada variable respectBka(por ejemplo del PIB seri,px) se ha
calculado dividiendo la variacion acumulada de la variable en cuestion por la
variacién acumulada de capital publico, variacion que incluygh@tkinicial.

Asi:

__d(Y) DPK
E%_d(DPK) Y [1]

dondeEypk es la elasticidad acumulada del PIB respecto al capital publico,
d(Y)/d(DPK) indica como varia el PIB al variar el ritmo de crecimiento de la
inversion en capital publico, YPK/Y) es la relacién en términos absolutos entre
variacién de la inversién en capital publico y PIB, indicando cuantas pesetas se
invierten en capital publico por cada peseta de PIB.

Los efectos acumulados a largo plazo de esta alteracion inicial en la variable
capital puablico pueden ser interpretados como las elasticidades acumuladas de la
variables PIB, ocupacidn y capital privado frente a cambios en el capital pablico
cuando se tiene en cuenta la existencia de los efeeisacla lo largo del tiem-
po. A partir de la elasticidad acumulads,fy) se calculan las productividades
marginales, es decir como variara el volumen de cada una de las variables endé
genas que se incluyen en el modelo ante cambios producidos en el capital puablico
en términos absolutos, teniendo en cuenta los niveles stock. Asi, en el caso que s
pretenda calcular los efectos en términos de productividad marginal sobre el PIB,
sera necesario realizar la siguiente operacion:

4. Tal como sefiala Hamilton (1994, p. 339), el tamafio de los errores estandar asociados a las funcio-
nes impulso respuesta de los modelos VAR suele ser desafortunadamente bastante considerable.
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Tabla 7. Efectos del capital publico en las otras variables.

Y(t) L(®) K(t)
Sector Modelo1 Modelo2 Modelo1l Modelo2 Modelol Modelo 2
a) Elasticidades acumuladas a largo plazo respecto al capital publico:
Espafia-total 0,74 0,33 -0,01
Agricultura 0,38 0,07 -0,56 0,16 -0,35 -0,13
Industria 1,42 0,37 0,80 0,22 0,42 0,08
Construccion 4,04 2,19 5,33 2,24 0,23 0,07
Servicios 0,88 0,94 0,60 0,44 -0,10 0,10
b) Productos marginales acumulados a largo plazo respecto al capital publico:
Espafia-total 4,031 0,470 -0,131
Agricultura 0,095 0,017 -0,086 0,024 -0,352 -0,089
Industria 2,061 0,537 0,262 0,072 1,059 0,210
Construccién 2,156 1,169 0,764 0,321 1,571 0,478
Servicios 2,832 3,024 0,481 0,353 -0,311 0,311
Suma sectores 7,144 4,747 1,421 0,770 1,967 0,910

Modelo 1: Caso central.
Modelo 2: Caso central con ajustes de equilibrio general.

d(Y) =€ , (5L H@(DPK) 2]
PK

donded(Y) indicaria como varia el PIB, en términos absolutos, al cambiar el
ritmo de crecimiento de la inversidn en capital pablico. Al estimar las productivi-
dades marginales a largo plazo slebcken la inversion en capital pablico, lo que

se ha hecho es incorporar informacién sobre el tamafio relativo del PIB, ocupa-
cion, y capital privado y publico en cada uno de los sectores, para poder deducir
cuales seran los efectos en términos absolutos y como se van a repartir los efecto
entre los sectores. De manera que, los valores de productividad marginal obteni-
dos, seran una medida de rentabilidad del capital publico que tiene en cuenta el
ratio de la variable capital publico con cada una de las variables agregadas y sec
toriales. Los resultados referentes a las elasticidades acumuladas aparecen en |
tabla 7a y en términos de productividades marginales en la tabla 7b, con la deno-
minacion de Modelo 1 en ambos casos.

4. Impacto de la inversién en capital publico

En este apartado, una vez estimadas las especificaciones de los modelos de vectt
res autorregresivos para los datos agregados y sectoriales, se obtienen las estim:
ciones del impacto de whocken la tasa de crecimiento del capital publico sobre
las otras variables consideradas. En primer lugar se describe los resultados obte
nidos para el modelo agregado y para los diferentes modelos sectoriales, y a con-
tinuacién para los modelos sectoriales corregidos.
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4.1. Resultados agregados y sectoriales

Se consideran ahora las estimaciones de los efectos stecktemporal en la

tasa de crecimiento del stock de capital publico sobre la evolucién del PIB, traba-
jo y capital privado a nivel agregado para Espafigriéri, no se conoce si la
inversién en capital publico expulsa o al contrario impulsa el crecimiento de las
otras variables. Las funciones impulso respuesta estimadas sugieren que ur
aumento en el ritmo de crecimiento de la inversion publica llevard a un mayor
crecimiento del PIB y de la ocupacion a largo plazo, mientras que el impacto
sobre la inversién privada (su tasa de crecimiento) no parece ser muy importante
(ver tabla 6).

Los resultados estimados para el global de la economia espafiola de aumenta
en un punto porcentual la tasa de crecimiento del capital publico indican que el
PIB responde con una elasticidad acumulada del 0,84ogkproducido en la
inversion publica. Esto significa que, si sumamos los efectos que a lo largo del
tiempo ha tenido sobre esta variable el cambio inesperado en la inversién publica,
estos han sido de un volumen de recursos equivalentes a 0,74 puntos del PIB.

La ocupacién responde con una elasticidad acumulada a largo plazo de 0,33.
Es decir, frente ahocken el ritmo de crecimiento del stock de capital pablico la
economia espafiola crearia en los proximos veinte afios unos cuarentiuno mil
puestos de trabajo. Se trata de un incremento acumulado y por lo tanto serian
puesto de trabajo temporales de un afio, y no puestos de trabajo estables. La ela:
ticidad acumulada de la variable capital privado, que es incorporada al modelo en
segundas diferencias, es del -0,01. La interpretacién de este coeficiente seria qu
a largo plazo se puede considerar que los efectos sleogken la tasa de creci-
miento del capital pablico sobre la inversidn privada son practicamente inaprecia-
bles.

Los resultados del enfoque sectorial cuando se han introducido exactamente
las mismas variables que para el modelo agregédg, K, PK) se comentan a
continuacion. Los efectos dshocken la inversion en capital publico sobre el
PIB son positivos en todos los sectores sin excepcion. Los efectos acumulados &
largo plazo representan unas elasticidades acumuladas de 0,38 para el agriculture
1,42 en la industria, 4,04 en la construccién y 0,88 para los servicios. Destaca el
alto valor de los efectos acumulados en la construccién, sector que en un periodc
de veinte afios veria incrementada su produccion un 4% gracias al determinado
shock Teniendo en cuenta los respectivos ratios sectoriales respecto al total, estas
elasticidades acumuladas equivaldrian a un coeficiente para el total de Espafia de
orden del 1,3, mas de un 75% superior al estimado en el modelo agregado.

Los efectos deshocken la inversion en capital publico sobre la ocupacion,
con la excepcidn de la agricultura, indican relacién de complementariedad. Asi, el
aumento de un punto porcentual en la tasa de crecimiento del capital publico lle-
varia a unos efectos acumulados en veinte afios de un incremento del 0,80% en I
ocupacion industrial, del 5,33% en la construccion y del 0,60% en los servicios,
mientras que la ocupacion agricola disminuiria un 0,56%. En este caso el sumato-
rio de los resultados sectoriales triplicaria el resultado obtenido en el modelo
agregado.
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Finalmente, el signo de la reaccion de la tasa de crecimiento del stock de capi-
tal privado es en dos sectores positivo —industria y construccion— y en dos
negativo —agricultura y servicios. En este caso la suma de los efectos sectoriales
da un resultado un 12% mas elevado que el obtenido con el modelo agregado,
pero no cambia el orden de magnitud con lo cual sigue sefialando efectos practi-
camente inapreciables sobre la inversion privada, confirmando la no existencia de
efecto expulsién sobre la inversion privada.

Estas elasticidades indicarian que tanto el sector servicios como el sector
construccion aparecen como los grandes beneficiarios del aumento de un punto
en el ritmo de crecimiento de la inversion en capital publico, sin olvidar que el
sector industrial también se beneficia substancialmente. No obstante, es evidente
gue los resultados obtenidos a partir de los datos sectoriales no estan totalment
de acuerdo, por lo que a orden de magnitud se refiere, con los del modelo agrega:
do. En el siguiente apartado se introducen algunas correcciones que pueden lleva
a una mayor coherencia entre los distintos modelos considerados.

4.2. Analisis Sectorial Corregido

Dada la naturaleza del capital publico, existe una relacién implicita entre las esti-
maciones sectoriales y las agregadas que ahora se tratard en més detalle. El car
tal publico es un bien publico, por tanto cuando se invierte una Peseta en capital
publico, éste esta disponible simultaneamente para los cuatro sectores de la eco
nomia. En este sentido, se podria suponer que la suma de las productividade:
marginales del capital puablico obtenidas de las estimaciones sectoriales tendrian
que ser equivalentes al producto marginal obtenido en el andlisis agregado. Los
datos de las tablas 7a y 7b permiten observar que este comportamiento no se de
El denominado Modelo 1 €aso centralmide los efectos acumulados a largo
plazo discutidos en el apartado anterior. En este Modelo 1 la suma de las produc-
tividades marginales por sectores exceden a la estimada para el caso agregado €
un 77% y un 200% para el PIB y trabajo respectivamente.

La discrepancia entre el enfoque agregado y el sectorial se explica porqué
cuando aumenta la dotacion de capital publico los resultados obtenidos en este
trabajo muestran que todos los sectores simultaneamente deseaputggs
decir elasticidades positivas en casi todos los casos, con la excepcion del secto
relativamente mas pequefio —la agricultura supone sélo un 5% del PIB y del
capital privado total y un 10% de la ocupacion en el dltimo afio de la muestra—.
Este incremento de demanda, no obstante, se veria limitado por los recursos esca
sos existentes en la economia, provocando un aumento en los precios de los
inputsque se traduciria en un ajuste a la baja de las demandas especificas de cac
sector. Asi, los modelos sectoriales se tendrian que ajustar para que incorporarat
como el comportamiento de los otros sectores puede también afectar a las varia-
bles sectoriales, de manera que la suma de los efectos sectoriales tendria que sal
mas proxima a los resultados agregados. Debido, pues, a las condiciones de equi
librio general, los efectos agregados de la inversion en capital publico tendrian
que ser menores que la suma de los efectos especificos cuando el andlisis se limit
a cada uno de los sectores por separado.
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En las tablas 7a y 7b, bajo la denominacion de Model&€aso central con
ajustes de equilibrio generage consideran los modelos VAR sectoriales inclu-
yendo ademas del capital puiblico y de las variables sectoviatigst trabajo y
capital privado, variables que permitan incorporar como se comporta la economia
de manera agregada. En concreto, se consideran tres tipos de variables proxy de
tamafio de la economia: el nivel agregadouwdput trabajo y capital privado. Los
resultados obtenidos indican la conveniencia de incluir como minimo dos de las
tres variables, siempre que no aparezcan problemas de cointegracion.

Los resultados estimados cuando se incorporan los ajustes de equilibrio gene-
ral sefialan, para el caso del PIB, unas elasticidades acumuladas considerablemer
te inferiores para todos los sectores menos para los servicios, si bien en todos los
casos se mantiene el signo. En el sector agricola es en el que la reduccién e:
mayor en términos relativos pasando de 0,38 a 0,07. En la industria el valor de la
elasticidad acumulada se reduce dos tercios y pasa a ser de 0,37, y en la construc
cion disminuye a casi la mitad (2,19). En los servicios se produce un pequefio
incremento pasando de 0,88 a 0,94. Las elasticidades acumuladas de la ocupacio
se reducen en todos los sectores, cambiando el signo en el caso de la agriculture
Las estimaciones sobre las elasticidades acumuladas de la ocupacion se reduce
considerablemente en la industria (del 0,80 hasta el 0,22), en la construccién (del
5,33 al 2,24) y, aunque en menor cuantia, también en los servicios (de 0,60 a
0,44). Finalmente, la elasticidad acumulada de la inversién privada disminuye en
todos los sectores menos en los servicios, sector en el que cambia el signo pero ni
el orden de magnitud (de -0,10 a 0,10).

Las estimaciones derivadas de las funciones impulso respuesta al incluir
variables proxy ajustan considerablemente los resultados de manera que el suma
torio de los efectos sectoriales es mas préximo a los valores obtenidos para el
caso agregado. Asi, la suma de las productividades marginales sectoriales de
capital publico para el caso central con ajustes de equilibrio general pasa a diferir
del resultado agregado en un 18% paraugbuty en un 64% para el trabajo; y
sigue sefialando efectos inapreciables sobre la inversion privada. No soélo varia el
sumatorio de los efectos en cuanto que este se aproxima mas a los resultado
obtenidos en el modelo agregado, sino que el reparto de los efectos entre los sec
tores también cambia significativamente. En general, el modelo corregido poten-
cia el sector servicios y resta protagonismo al sector construccion y a la industria.

5. Conclusiones

El objetivo de este trabajo es el de poder estimar, a partir de la informacién esta-
distica existente, cual es el impacto de la inversién en infraestructuras de trans-
portes y comunicaciones sobre el comportamiento de la economia espafiola desd
un punto de vista dindmico. Se entiende que los efectos de la instalacion de nue-
vas infraestructuras sobre la economia no se van a producir en su totalidad en e
mismo periodo o en el siguiente, razon por la cual se rechaza un enfoque univa-
riante de funciones de produccién estaticas que incluyen el capital publico como
input
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A partir de la estimacion de un modelo econométrico de vectores autorregre-
sivos para los datos agregados y para cada uno de los cuatros sectores consider
dos, y de las funciones impulso respuesta que de los respectivos modelos se
derivan, se estima como responden en el largo plazo las variables PIB, ocupacion
e inversién privada, ante un shock en el ritmo de crecimiento de la inversién en
infraestructuras. En concreto, dicha metodologia permite evaluar los efectos que
se produciran sobre estas variables, una vez las infraestructuras estén en funcione
miento, debido a una mejor eficiencia del sistema productivo, es decir los efectos
de oferta.

Los resultados se dan en términos de elasticidades acumuladas e indican er
qué porcentaje habra aumentado cada variable teniendo en cuenta los incremento
producidos durante los siguientes veinte afios. Las elasticidades acumuladas esti
madas son de 0,74 para el PIB, 0,33 para la ocupacion y -0,01 para el capital pri-
vado. Tomando los datos de los ultimos afios de la muestra (1990-91), el hecho
gue la tasa de crecimiento del stock de capital publico aumente un punto porcen-
tual significaria que pasa de una tasa de crecimiento interanual del 7,66% a una
del 8,66%, segun los datos de la Fundacion BBV (1995) utilizados en el estudio.
Si se tiene en cuenta el tamafio relativo de las respectivas magnitudes este resulte
do se podria interpretar en el sentido que por cada peseta contenidssbodaste
temporal del ritmo de crecimiento de la inversién publica a largo plazo se genera-
rian 4,03 pesetas en PIB, y también que por cada dos millones de pesetas (cons
tantes de 1990) se crearia en el largo plazo un puesto de trabajo temporal de ur
afio de duracion.

Los efectos sobre la inversién privada serian negligibles, lo cual indicaria que,
en el largo plazo, el capital piblico y privado no tienen una relacion de sustituibi-
lidad. El andlisis de las funciones impulso respuesta (Tabla 6) pone de relieve,
pero, que a corto plazo si que se daria un efecto expulsién ya que la mayor inver-
sion publica en infraestructuras posiblemente habria absorbido recursos que
durante los proximos dos o tres afios se hubieran destinado a la inversién privada
A partir del quinto afio los efectos serian positivos de manera que el efecto expul-
sion se iria compensando gracias a los efectos que el capital pablico tiene sobre
otros factores. Estos resultados estarian en la misma linea que los obtenidos po
Gonzélez-Paramo (1995) y Argimén y otros (1994) para la economia espariola.
Aschauer (1989b) encuentra que, en la economia de los EUA, la inversion publica
sustituye a la inversion privada pero, al mismo tiempo aumenta su productividad
y por tanto la estimula, de manera que el efecto neto —afirma— tiende a ser posi-
tivo, mas inversion publica lleva a mas inversion privada; y Flores y Pereira
(1993), aplicando un modelo VAR, también obtienen resultados en esta direc-
cion.

Otra manera de interpretar estos resultados es poniendo de relieve que si Iz
produccién paga una tasa del 25% en impuestos —supuesto que seria bastant
proximo a la tasa impositiva media durante el periodo considerado—, estos recur-
sos adicionales que al ser invertidos en infraestructuras de transportes y comuni-
caciones suponen un aumento en su tasa de crecimiento, generarian a largo plaz
aproximadamente una cantidad igual de nueva recaudacion impositiva. Es decir,
los recursos invertidos en aumentar la tasa de crecimiento del stock de capital
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publico «pagarian por ellos mismos» o se habrian autofinanciado a través del sis-
tema impositivo al cabo de aproximadamente un periodo de veinte afios.

Seria necesario insistir en que este analisis sélo valora los efectos del incre-
mento en la tasa de crecimiento y por tanto la conclusién no es, que por cada dos
millones de pesetas en inversion publica se va a crear a largo plazo un nuevo
puesto de trabajo, ni tampoco que todos estos recursos destinados a infraestructu
ras de transportes y comunicaciones los acabe recuperando el Estado a través d
sistema impositivo al cabo de unos veinte afios. La aplicacién del modelo VAR
solo permite estimar cuales serian los efectos de los recursos adicionales necese
rios para producir este shock, pero en ningln caso de toda la inversion realizada
anualmente.

Una aportacién a destacar de este trabajo es la de la aplicacion de la metodo-
logia econométrica desarrollada a las series desagregadas por sectores, lo cu:
hace posible considerar cuatro modelos VAR sectoriales que permiten aportar
evidencia empirica sobre el diferente impacto de la inversion en infraestructuras
de transportes y comunicaciones sobre los sectores de la economia y clarificar pol
tanto que sectores aparecen como los principales beneficiarios. En este sentido
los resultados ponen de relieve que el sector servicios absorbe casi dos tercera
partes de los efectos producidos en términos de nuevo PIB y casi la mitad de los
producidos sobre la ocupacion. El sector servicios representa casi un 60% del PIB
total y un 55% de los ocupados y, por tanto, si la economia en términos generales
crece mas, es logico esperar que el sector terciario también crezca mas, sobretod
teniendo en cuenta que contiene los servicios de transporte que en teoria parec
que deberian de ser los que mas se van a beneficiar del nuevo capital publico. E
segundo sector que acumula un mayor porcentaje de los efectos producidos pol
las nuevas infraestructuras es el de la construccién, el cual a pesar de represente
aproximadamente un 10% del PIB total y de la ocupacion, absorbe un 25 y un
41% de los efectos producidos en PIB y ocupacion respectivamente. En cambio,
el sector industrial que representa alrededor de un 25% del PIB y de la ocupacion,
captura tan solo un 10 y un 12% de los efectos producidos sobre el PIB y la ocu-
pacién respectivamente.

La representacion de las funciones impulso respuesta de la tabla 6, permite
apreciar algunas caracteristicas distintivas entre el comportamiento de los secto-
res. En primer lugar, destaca la reaccién poco sensible y mas bien erratica que tie:
nen las variables agricolas. En cuanto al PIB, el perfil de respuesta que presentar
el resto de sectores es claramente distinto al del sector agricola, y muy similar
entre ellos, aunque mucho mas acentuado y de una dimension considerablement
mayor en el sector construccién que en servicios, y en éste que en industria. Este
comportamiento se repite para la ocupacién. La inversion privada en todos los
sectores tiene una reaccion muy pequefia.

Resumiendo, los resultados por sectores que se obtienen llevan a concluir que
seria el sector de la construccion el principal pero no el Unico beneficiado del
incremento inesperado en la tasa de crecimiento del stock de capital publico, ya
que representando sélo una décima parte de la economia absorbe un porcenta;
considerablemente mas elevado de los efectos econémicos producidos, lo cual
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despierta sospechas de que el modelo esté capturando parte de los efectos dema
da ligados al proceso de construccion de las infraestructuras.

En cuanto a la comparacién de los resultados obtenidos con los de otros estu-
dios similares aplicados a la economia espafiola, hay que sefalar que estos so
dificilmente equiparables con las elasticidades estimadas a partir de un enfoque
uniecuacional (Bajo y Sosvilla, 1993; Argimén y otros, 1993; Mas y otros 1993;
Garcia-Fontes y Serra, 1994) por varias razones. En primer lugar, en este articulo
se estiman elasticidades de un shock producido en la inversién publica y no en el
stock de capital publico; y en segundo lugar se trata de elasticidades acumuladas
es decir capturan los efectos producidos no en el mismo afio sino en todos en los
que la variable se ha incrementado debido a este shock. Finalmente, el modelo nc
solo permite obtener la elasticidad del PIB respecto a la inversion publica sino
también la del trabajo e inversién privada. En todo caso, se confirmarian los efec-
tos positivos sobre el PIB, estimados a través de los distintos enfoques, de la
inversion en capital publico para el caso de la economia espafiola.
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