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RESUMEN: En este trabajo se realiza una revisién de la literatura econdémica
de los ultimos afios que ha abordado la cuantificacién de los efectos macroeco-
némicos de las infraestructuras publicas, especialmente en el ambito regional. El
trabajo ofrece una visién de cudles han sido, desde el punto de vista de los autores,
las contribuciones y los planteamientos mds significativos dentro de los enfoques
de funciones de produccién y de costes. En el andlisis se pone el énfasis en los
resultados obtenidos para el caso particular de la economia espafiola. Asimismo,
las conclusiones estdn integramente dedicadas a extraer algunas recomendaciones
que deberian tenerse en cuenta en el futuro, a la hora de llevar a cabo las politicas
econdmicas de inversion puiblica en infraestructuras en Espafia.
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the most significant contributions to the production function and cost function ap-
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1. Introduccion

En este trabajo se va a realizar una revisién de la literatura econémica de los
ultimos afios que ha abordado la cuantificacién de los efectos macroeconémicos de
las infraestructuras publicas, especialmente en el dmbito regional. El trabajo no va
a ser exhaustivo, en el sentido de cubrir todas las aportaciones y enfoques que han
analizado la cuestion, sino que mds bien pretende ofrecer una visién de cudles han
sido, desde el punto de vista de los autores, las contribuciones y los planteamientos
mds significativos en el caso particular de la economia espaiiola. Como veremos,
en Espafia los economistas académicos han realizado un importante esfuerzo desde
principios de la década de los noventa para, en primer lugar, dilucidar si las infraes-
tructuras publicas son un input productivo mds (junto al trabajo y el stock de capital
privado) y, en segundo lugar, tratar de cuantificar sus efectos sobre el sector privado
productivo de la economia.

La literatura ha utilizado diferentes aproximaciones al estudio empirico de los
efectos del capital piblico sobre la actividad privada: el enfoque de funciones de
produccion, el enfoque dual tanto a través de funciones de coste como de beneficios,
modelos vectoriales autorregresivos (VAR), modelos de crecimiento y modelos de
equilibrio general !. El enfoque mds usual ha sido el de funciones de produccion,
aunque cada vez mds frecuentemente se observa la utilizacion del enfoque dual, que
muchas panordmicas no recogen o tratan tangencialmente y al que dedicaremos en
este survey un tratamiento especial. En efecto, en esta panordmica nos limitaremos a
los dos enfoques citados en primer lugar.

El enfoque mas comiinmente utilizado para abordar el andlisis del efecto de las
infraestructuras publicas sobre el output y la productividad de los paises o regiones
ha consistido en la estimacién de funciones agregadas de produccién. En gran parte
el esquema tedrico utilizado desde los trabajos seminales de Aschauer (1989a y b),
ha consistido en ampliar los argumentos tradicionales (trabajo y capital privado) de
la funcién de produccién y estimar las elasticidades output de los diferentes tipos de
capital (por ejemplo, la del capital piblico). Este enfoque ha sido utilizado en mu-
chos casos bajo supuestos muy restrictivos (imposicién de tecnologia del tipo Cobb-
Douglas, de rendimientos constantes, etc.), aunque no obstante, ha protagonizado
en buena medida el debate sobre la cuantificacién de los efectos macroecondémicos
agregados de las infraestructuras [véanse, por ejemplo, las pioneras panoramicas de
Gramlich (1994), Draper y Herce (1994), o de la Fuente (1996a). Revisiones de la
literatura mas reciente se encuentran en Romp y de Haan (2007), Straub (2008), o de
la Fuente (2010)].

Los resultados obtenidos por Aschauer sobre la elevada elasticidad del output
con respecto al capital publico para el sector privado de la economia estadounidense

! Para una discusion de todos los diferentes enfoques puede consultarse Romp y de Haan (2007) y
Torrisi (2009). En Kamps (2004) especialmente sobre el enfoque VAR, y en Diaz y Martinez (2006) sobre
modelos de crecimiento.



La efectividad de la inversion en infraestructuras publicas: una panordmica para la economia... 197

despertaron el interés por esta literatura, dada la importancia que estos resultados
otorgaban a la inversion en infraestructuras. Posteriormente, otros trabajos cuestiona-
ron este elevado efecto sobre la productividad de las infraestructuras, apuntando di-
versos problemas de indole econométrica presentes en las estimaciones de Aschauer
y cuestionando seriamente la magnitud del efecto de las infraestructuras ptblicas en
la economia norteamericana. Al mismo tiempo que la literatura internacional sobre
el tema debatia sobre estas cuestiones, también en Espaiia se abordé el debate de una
forma bastante extensa. Es por ello que la segunda seccion de este trabajo estard de-
dicada integramente a repasar los resultados que se han obtenido a escala nacional, a
partir del denominado enfoque de Aschauer o de funciones agregadas de produccion.
Como veremos, una de las principales conclusiones de esta seccién serd que los estu-
dios realizados para la economia espafiola siguiendo este enfoque, han revelado casi
siempre resultados mucho mds optimistas respecto a los efectos macroeconémicos
positivos de la inversidn publica en infraestructuras, que los obtenidos para otros
paises de nuestro entorno.

El otro enfoque que més literatura ha generado en los tltimos afios es el denomi-
nado enfoque dual (Diewert, 1986), basado en lugar de en la estimacién de funciones
de produccion, en la estimacion de funciones de coste o de beneficio. La ventaja del
enfoque dual es que permite aproximar de forma mds completa que la funcién de
produccioén los determinantes que influyen sobre el comportamiento de las empresas
optimizadoras en una economia. A partir de la estimacion de funciones de coste es
posible rescatar la tecnologia, es decir, los pardmetros de la funcién de produccion,
y, ademds, tener en cuenta explicitamente el comportamiento minimizador de costes
por parte de las empresas, cual es la demanda 6ptima de otros factores productivos
y también considerar la incidencia de factores fijos a corto plazo, el grado de utiliza-
cion de la capacidad productiva o la existencia de efectos escala.

En los estudios empiricos que se han realizado desde este enfoque para distintos
paises y para Espaiia, el objetivo fundamental ha sido estudiar el efecto de las infra-
estructuras publicas. En general, se ha obtenido en casi todos los casos evidencia
bastante contundente del impacto positivo del capital publico sobre el output o la
productividad privadas. No obstante, la magnitud de dicho impacto dista mucho de
estar consensuada en la literatura tanto internacional, como espafiola. Al igual que
tampoco existe consenso sobre el grado de complementariedad o de sustituibilidad
entre capital publico y el resto de factores productivos, que es otro de los aspectos
que se pueden analizar desde este enfoque. La tercera seccidon de este trabajo estard
completamente dedicada a repasar cudles han sido los resultados mds importantes
obtenidos a partir del enfoque dual, haciendo de nuevo especial hincapié en el caso
espaiol.

Uno de los problemas importantes cuando se buscan en la literatura resultados
acerca del impacto del capital piblico en las economias, aparece cuando se pretenden
cuantificar los efectos macroecondmicos de diferentes agregados de infraestructuras.
Asi, en general, la mayoria de los trabajos publicados al respecto, independientemen-
te del enfoque que adopten, utilizan medidas muy agregadas del capital piblico. Por
ejemplo, la mayoria de trabajos que utilizan el enfoque de funciones de produccién
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empezaron empleando medidas del capital publico total de la economia, pero fueron
decantdndose hacia los efectos de las infraestructuras econdmicas. Por su parte, la
mayoria de los estudios que utilizan el enfoque dual analizan tnicamente el efecto
del capital publico productivo o infraestructuras econémicas, es decir, no consideran
las infraestructuras sociales. Segtin esta clasificacion, propuesta por Hansen (1965),
las infraestructuras econdémicas son aquellas que apoyan directamente a las activida-
des productivas y agrupan a las infraestructuras de transporte, las destinadas a la pres-
tacion de servicios publicos de abastecimiento de agua, electricidad y gas natural, las
destinadas a la prestacion de servicios de telecomunicaciones y las relacionadas con
la gestion del suelo. Por lo que respecta a las infraestructuras sociales estdn integra-
das fundamentalmente por las educativas y sanitarias, y los centros asistenciales y
culturales, las infraestructuras de medio ambiente y una serie de instalaciones como
comisarias de policia, estaciones de bomberos o ayuntamientos.

Aunque ya se ha hecho mencién a ello en los parrafos previos, la estructura de
este trabajo es la siguiente. La seccién 2 repasa los hallazgos mas notables de los
estudios para Espafia que han abordado los efectos macroeconémicos de las infraes-
tructuras, a partir del enfoque de funciones de produccién. Por su parte, en la tercera
seccion se realiza un ejercicio similar, pero para la literatura nacional que ha aborda-
do el problema utilizando el enfoque dual. Por tltimo, en la seccién 4 se llevan a cabo
toda una serie de consideraciones finales y recomendaciones que deberian tenerse en
cuenta en el futuro, a la hora de llevar a cabo las politicas econdmicas de inversion
publica en infraestructuras.

2. El enfoque basado en la funcién de produccion

Desde finales de los afios ochenta una parte importante de la literatura econémica
ha concentrado notables esfuerzos en tratar de cuantificar el impacto econdémico de la
inversion publica en infraestructuras. El trabajo pionero de Aschauer (1989a) fue el
detonante de un intensisimo debate, que se inicié en Estados Unidos, pero que rapi-
damente se fue extendiendo al andlisis de otras economias desarrolladas.

(Por qué los resultados del trabajo de Aschauer alcanzaron tanta relevancia? Fun-
damentalmente por tres razones. En primer lugar, porque Aschauer presentd evidencia
empirica, en principio bastante s6lida, de que el gasto publico en infraestructuras era
muy productivo para el conjunto del sector privado de la economia estadounidense.
En segundo lugar, porque dicho efecto productivo era cuantitativamente muy impor-
tante. Y, por ultimo, porque estos resultados permitian dar una explicacién sencilla y
econdmicamente verosimil, de por qué se estaba produciendo una caida considerable
de las tasas de crecimiento en muchos paises desarrollados, respecto a las prevale-
cientes una década antes.

Para poder entender de una forma adecuada los diferentes resultados que la lite-
ratura posterior a Aschauer ha generado, lo primero que vamos a hacer en este apar-
tado es una breve descripcién del instrumental analitico y las técnicas estadisticas
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utilizadas por este autor para obtener sus resultados. Asi, tradicionalmente, cuando
los economistas han pretendido analizar los determinantes agregados de la producti-
vidad de un pais o una region, han hecho uso del concepto de funcién de produccién
agregada.

De hecho, la principal aportacién de Aschauer consistié en estimar una de esas
funciones de produccion agregadas, ampliando los argumentos tradicionales de la
misma (stock de capital privado y trabajo) con el stock de capital publico produc-
tivo. La forma funcional elegida por el autor, que ademds ha sido la mds frecuente-
mente utilizada en trabajos posteriores, fue la funcién de produccién del tipo Cobb-
Douglas:

Y, = A, KpiKglL}, (1)

donde Y, es el output del pais o region i en el momento t y Kp, Kg y L denotan las
dotaciones de capital fisico privado, de capital piblico productivo (infraestructuras)
y de trabajo, respectivamente. Adicionalmente, A; es un indicador del nivel de efi-
ciencia técnica, que recoge el estado de la tecnologia en el momento ¢. Por dltimo, a.,
B, y y miden las elasticidades del output respecto a cada uno de los tres argumentos
de la funcién de produccién. Noétese que la funcién de produccién anterior se puede
estimar de forma muy sencilla utilizando técnicas econométricas al uso. Asi, utilizan-
do letras mintsculas para indicar que las variables estdn expresadas en logaritmos, y
afladiendo una perturbacion aleatoria (u;), la ecuacién finalmente estimada por As-
chauer fue la siguiente:

Vi = a;; + akp;, + kg + yli, + uy, (2)

Las estimaciones econométricas de Aschauer, como se comentd anteriormente,
produjeron valores estimados de la elasticidad output del capital publico (el coefi-
ciente ) en el entorno de 0.24-0.39. Estos valores, sin embargo, parecian dema-
siado elevados para muchos autores, que empezaron a indagar si constituian una
medicidn razonable del impacto de las infraestructuras publicas en las economias
desarrolladas. Para comprobarlo, se empezaron a cuestionar los supuestos, las res-
tricciones y la especificacion econométrica empleada por Aschauer, para analizar
si era posible seguir obteniendo impactos tan importantes de las infraestructuras
publicas en las economias. ;Cudles eran esas criticas metodoldgicas al enfoque de
Aschauer?

En primer lugar, se sospechd que los resultados se debieran a un problema de
causacion inversa. Es decir, en realidad en las estimaciones bien podria ocurrir que el
elevado coeficiente del capital publico fuera debido a que el crecimiento del output es
el que genera crecimiento del stock de infraestructuras, en lugar de al revés.

En segundo lugar, las estimaciones de la elasticidad output del capital publico
podrian estar sesgadas, al estar omitiéndose en las estimaciones otras variables rele-
vantes. Asi, el coeficiente del capital ptblico podria estar recogiendo el efecto de, por
ejemplo, el capital humano o del stock de I+D.
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En tercer lugar, podria haber un problema econométrico grave, conocido como el
problema de regresiones o correlaciones «espuireas». La causa de este problema seria
la no estacionariedad de las series econdmicas. La solucién econométrica consistiria
en emplear técnicas de cointegracion y/o estimar la funcién de produccién en prime-
ras diferencias en lugar de en niveles.

En cuarto lugar, también se vertieron criticas a la propia forma funcional elegida
por Aschauer. La especificacion del tipo Cobb-Douglas resulta poco flexible, ya que
no admite, por ejemplo, analizar el grado de complementariedad o sustituibilidad
entre los factores productivos (otras formas funcionales, como la translogaritmica, si
que admiten este tipo de andlisis). Ademads, los resultados pueden ser muy sensibles
a la imposicién o no del supuesto de rendimientos constantes a escala (si bien este
supuesto se puede contrastar estadisticamente).

En quinto lugar, otro de los factores que pueden estar en la raiz de la obtencién
de unas u otras elasticidades output del capital ptiblico son los propios datos em-
pleados. Asi, las estimaciones pueden estar sesgadas si existe error en la medicién
del capital publico (o en otras variables). Notese que en la funcién de produccion, se
debe incluir una magnitud que valore adecuadamente la cantidad y la calidad de los
servicios ofrecidos por las infraestructuras. Esto no es siempre necesariamente asi
con los datos habitualmente empleados, ya que la técnica habitual para construir los
stocks de capital ptiblico consiste en computar el valor monetario del mismo (conve-
nientemente actualizado), lo que no tiene por qué reflejar de manera adecuada el flujo
de servicios del capital.

Por tltimo, otro aspecto relevante a la hora de estimar funciones de produccion,
que también tiene que ver con los datos empleados, es el grado de desagregacion
utilizado. Las funciones de produccién se pueden estimar a partir de datos de serie
temporal para un dnico pais o region, por lo que las técnicas econométricas a em-
plear serdn las propias del andlisis de series temporales. Alternativamente, se pueden
desagregar los datos por regiones o Estados, conformando paneles de datos, es decir,
combinando observaciones temporales con observaciones regionales. Las técnicas
empleadas en este caso (técnicas de panel) permiten, potencialmente, captar efectos
distintos del capital a lo largo del tiempo o entre individuos (sean éstos, regiones o
Estados).

2.1. El caso espaiiol

En este apartado se va a hacer un especial hincapi€ en los términos en los que se
ha desarrollado en Espafia el debate sobre los efectos de las infraestructuras a partir
de la estimacion de funciones de produccién. En este sentido, la riqueza y la calidad
de los datos con los que se cuenta en nuestro pais ha sido un activo de gran valor, que
ha permitido la proliferacién de bastantes trabajos que han estudiado y profundizado
en el papel que juegan las infraestructuras en el desarrollo econémico de nuestro
pafs.
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Los estudios realizados para la economia espaiiola siguiendo el enfoque de fun-
ciones de produccidn han revelado casi siempre resultados mucho mds optimistas
respecto a los efectos macroeconémicos positivos de la inversién publica en infraes-
tructuras, que los obtenidos para el caso norteamericano. En concreto, tanto los and-
lisis del impacto de las infraestructuras que utilizan datos anuales para toda la eco-
nomia espafiola [Bajo y Sosvilla (1993), Argimén et al. (1994), Mas et al. (1993a),
Flores, Gracia y Pérez (1993), Garcia-Fontes y Serra (1994), Flores (1994), Gonza-
lez-Paramo (1995), Ferndndez (1999), Ferndndez y Polo (2001 y 2002) y Alvarez y
Polo (2008) entre otros], como los que utilizan datos de panel para las comunidades
auténomas? [Mas et al. (1994), Garcia-Fontes y Serra (1994), de la Fuente (1994),
Mas et al. (1996), Moreno y Artis (1996), Dabdn y Murgui (1997), Dabdn y Lamo
(1999), Gorostiaga (1999), Delgado y Alvarez (2000), Goerlich y Mas (2001), Bajo,
Diaz y Montdvez (2002), Pereira y Roca (2003) 3, Alvarez et al. (2003), Mas y Mau-
dos (2004), de la Fuente y Doménech (2006), Escriba y Murgui (2007) o Pefia (2008)
entre otros], siempre obtienen resultados positivos aunque en muchos casos de menor
magnitud que los obtenidos por Aschauer. No obstante, los valores concretos estima-
dos de la elasticidad output del capital piblico muestran una gran varianza, lo que
hace dificil cuantificar la magnitud concreta del impacto macroecondmico de una
politica publica de dotacién de infraestructuras en Espafia.

No obstante, vamos a intentar dar algunas «pistas» que pensamos pueden ayudar
a entender estas discrepancias en los resultados. Asi pues, en principio, existen dos
claros candidatos a justificar las divergencias obtenidas: la utilizacién de series de
datos diferentes segin trabajos y/o los distintos métodos econométricos empleados
en las estimaciones *.

Respecto a los datos utilizados, existen al menos dos factores que avalarian la
obtencién de diferencias importantes en las elasticidades estimadas.

En primer lugar, el tipo (o definicién) de capital publico utilizado en las estima-
ciones es un factor que condiciona los resultados obtenidos. Asi, hay trabajos que
utilizan el capital publico total, otros solamente las infraestructuras econdémicas (o
capital puiblico productivo). Adicionalmente, también se distingue entre el capital
publico provisto inicamente por el Estado Central, por el conjunto de las administra-
ciones publicas, o el que tiene un caricter de infraestructura publica aunque no sea
provisto por las administraciones publicas. También hay autores que, al utilizar datos
desagregados por regiones, incluyen en la variable de capital ptblico una parte del

2 Existen otros trabajos, como los de Mas er al. (1993b), Sanaud (1995), Dabdn y Lamo (1999) y
Lanzas y Martinez (2003), que sélo analizan el sector manufacturero espafiol.

3 En otro interesante trabajo Pereira y Roca (2006) encuentran evidencia de que las infraestructuras
contribuyen a crear disparidades entre regiones debido a que favorecen a las centrales y perjudican a las
periféricas.

* En el trabajo de Gonzalez-Paramo (1995) se reestiman por Minimos Cuadrados No Lineales los
modelos de Bajo y Sosvilla (1993), Mas et al. (1993a) y Argimoén et al. (1994) para intentar discernir las
causas de las diferencias en los resultados obtenidos para las elasticidades output del capital publico esti-
madas. El trabajo concluye que estas diferencias se deben, fundamentalmente, a los distintos métodos de
estimacién empleados y no a las diferentes series de capital publico utilizadas.
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correspondiente al de las regiones colindantes. Finalmente, aunque la mayoria de tra-
bajos utilizan una medida monetaria del capital, Delgado y Alvarez (2000) y Alvarez
et al. (2003) utilizan medidas fisicas. También Daban y Lamo (1999), aunque utili-
zan el coste monetario lo corrigen por factores como la orograffa y el clima. Aunque
esta heterogeneidad en las medidas de capital publico utilizadas dificulta establecer
conclusiones generales, si que es posible concluir que los valores mds pequeiios esti-
mados para el pardmetro de la elasticidad output del capital publico se dan cuando se
utiliza el capital total (que incluye el productivo y el social) como medida del capital
ptiblico. Si sélo se incluyen las infraestructuras productivas, los valores obtenidos
aumentan Yy, finalmente, la inclusion del capital piblico productivo de las regiones
colindantes suele incrementar todavia més la magnitud de la elasticidad output del
capital publico estimada’.

En segundo lugar, otro aspecto de los datos que también permite extraer algunas
conclusiones genéricas es la existencia de diferencias de unos trabajos a otros, res-
pecto a la inclusion o no de otras variables relevantes en la estimacion de la funcion
de produccidn, e incluso en la forma de incluirlas. De esta forma, en aquellos estudios
que utilizan como medida del empleo tnicamente el trabajo asalariado [por ejemplo
los de Bajo y Sosvilla (1993), Flores et al. (1993), Argimén et al. (1994) y Gonzalez-
Paramo (1995)], los valores estimados de las elasticidades output del capital ptblico
y privado suelen ser mayores. Resultados diferentes también se obtienen si el output
es el total de la economia, del sector privado, del sector productivo privado con o
sin sector financiero. Por otro lado, las estimaciones de la elasticidad output de las
infraestructuras pueden estar sesgadas si se omiten variables relevantes. En general la
introduccion del capital tecnolégico y/o capital humano en funciones de produccion
regionales o incluso agregadas en nuestro pais ha conducido siempre a destacar su
elevada rentabilidad comparada con otros tipos de capital ®. Fernandez y Polo (2002)
encuentran evidencia de que el efecto de las infraestructuras sobre la productividad
privada se va desvaneciendo cuando incluyen estas otras variables como el stock de
I+D y el capital humano, enfatizando la sensibilidad de la elasticidad de las infraes-
tructuras a las variables omitidas’.

El otro gran candidato para explicar las grandes diferencias que se observan en
los valores estimados para las elasticidades output es la heterogeneidad en los mé-
todos de estimacion empleados. Aunque muchos de los estudios intentan subsanar
algunas de las criticas vertidas a los trabajos iniciales de Aschauer, las técnicas em-
pleadas difieren sustancialmente. Asi, existe un primer grupo de trabajos cuyo deno-

> En el documento de trabajo de Bosca er al. (2010) se incluye un apéndice en el que se especifica la
definicion de capital de cada uno de los trabajos que se citan en este papel. [gualmente se recogen aquellos
que consideran el capital de las regiones colindantes. En todos los casos se reportan los valores de las
elasticidades que se obtienen.

¢ Lafuente et al. (1985), Lépez y Sanad (2001), Ferndndez y Polo (2002), Balmaseda y Melguizo
(2003), Gumbau y Maudos (2006) y Escriba y Murgui (2007) en lo que se refiere al capital tecnoldgico;
De la Fuente (1994), De la Fuente y Vives (1995), Daban y Murgui (1997), Fernandez (1999) y Fernandez
y Polo (2002), De la Fuente y Doménech (2006), en cuanto al capital humano.

7 Incluso comienzan los trabajos que incluyen el capital social en las funciones de produccién (Sainz
et al., 2010).
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minador comun es la utilizacién de técnicas de series temporales. En concreto, Bajo
y Sosvilla (1993), Argimén et al. (1994) y Gonzdlez-Paramo (1995) utilizan técnicas
de cointegracion; Garcia-Fontes y Serra (1994) estiman en primeras diferencias; Mas
et al. (1993a) y Fernandez y Polo (2002) estiman las variables en niveles utilizando
minimos cuadrados ordinarios. Por otra parte, otra importante corriente en la litera-
tura aborda el problema utilizando datos desagregados regionalmente y, por tanto,
estimando paneles de datos utilizando efectos fijos (con las variables en niveles como
en Garcia-Fontes y Serra, 1994, Mas et al. 1994 y 1996, Alvarez et al., 2003, Mas
y Maudos (2004), Escribd y Murgui, 2007 y Pefia, 2008; o las variables en primeras
diferencias como en Delgado y Alvarez, 2000 o en de la Fuente y Doménech, 2006) o
efectos aleatorios (Moreno y Artis, 1998). Es fécil comprobar que, en general, la uti-
lizacidn de técnicas de estimacion de series temporales suele conducir a la obtencién
de valores estimados de la elasticidad output del capital piblico més elevados que si
se utilizan datos desagregados regionalmente y, por tanto, técnicas de datos de panel.
No obstante, tampoco hay que olvidar que algunos autores también interpretan esta
disminucidn del valor de la elasticidad estimado al utilizar datos de corte transversal,
como evidencia de que una parte de los efectos positivos de las infraestructuras se
dispersan hacia otras regiones (existencia de spillovers).

Otro aspecto ligado a las técnicas de estimacion tiene que ver con la forma fun-
cional elegida en las estimaciones. Asi, aunque la mayoria de estudios utilizan fun-
ciones de produccion del tipo Cobb-Douglas, las variables incluidas, las hip6tesis
sobre rendimientos a escala y otros supuestos utilizados en las especificaciones con-
cretas los diferencian. Aunque es dificil establecer conclusiones de indole general
a este respecto, si que existen algunos patrones comunes en bastantes trabajos. Por
ejemplo, los valores estimados para la elasticidad output del capital publico suelen
presentar valores mas elevados cuando se impone en las estimaciones la hip6tesis de
rendimientos constantes a escala®. Por otra parte, el valor estimado de la elasticidad
output del capital publico suele ser mas bajo cuando se realizan correcciones del
capital privado para controlar los efectos del ciclo econémico (utilizando medidas de
utilizacién de la capacidad productiva) y también cuando se incluye una tendencia
temporal en la especificacién econométrica.

2.2. Conclusiones

Si se analizan en su conjunto los resultados sobre la influencia de las infraes-
tructuras en la productividad privada, la conclusion es que existe un cierto consenso
sobre que las infraestructuras son un input productivo mds, pero que no existe en
absoluto acuerdo sobre la magnitud de sus efectos. En otras palabras, existen casi
tantas estimaciones distintas de la elasticidad output, no sélo del capital ptblico, sino
también del capital privado o del trabajo, como estudios se han realizado. La razén

8 En Ferndndez (1999) se replican las estimaciones de algunos trabajos previos, como el de Argimén
et al. (1994), que corroboran este resultado. También en el trabajo de Alvarez et al. (2003) se obtienen
mayores valores de la elasticidad estimada si se imponen rendimientos constantes a escala.
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de esta disparidad de resultados es que muchos de los trabajos donde se estimaban
estas elasticidades a partir de funciones de produccién tipo Cobb-Douglas, estaban
preocupados fundamentalmente por utilizar métodos econométricos que superaran
las criticas metodoldgicas que se habian vertido a los trabajos de Aschauer. En con-
secuencia, en general se ha prestado gran atencidn a la magnitud (y el signo) de estas
elasticidades y, por tanto, a sus implicaciones directas sobre el output, pero se ha
descuidado el andlisis de otras implicaciones econdmicas que dichos valores com-
portan. Dicho de otra forma, en general se ha discutido poco en la literatura sobre la
coherencia y las implicaciones econdmicas que hay detrds de algunos de los valores
estimados en los distintos trabajos.

La pregunta inmediata es cudl seria un valor, o rango de valores, verosimil para
la elasticidad output del capital piblico y por qué. En este sentido, también algunos
autores han arrojado una cierta luz. El primer criterio es lo que De la Fuente (1996a)
denomina «el sentido comun», es decir, exigir de las estimaciones que, aparte de cri-
terios de bondad estadistica, ofrezcan estimaciones sensatas de todos los coeficientes
estimados y no s6lo del coeficiente del capital publico. ;Qué son estimaciones sen-
satas? Por ejemplo, que los coeficientes del capital privado mds puiblico y del trabajo
se parezcan a las participaciones de capital privado y trabajo en el producto nacional.
De hecho, deberian ser iguales en un mundo de competencia perfecta y rendimientos
constantes a escala.

Un segundo criterio fue apuntado, entre otros, por Gramlich (1994), que llama la
atencidn sobre las rentabilidades brutas del capital publico que se deducen de las esti-
maciones de la elasticidad output. El argumento es relativamente sencillo, y se puede
hacer a partir de la definicién de la elasticidad output del capital ptiblico, que es:

Y K,

K, Y (3)

B = eykc =

En concreto, la tasa de rentabilidad bruta del capital ptiblico (que habria que
comparar con un coste de uso social del mismo y con la tasa de rentabilidad del capi-

Y
tal privado) es igual a la productividad marginal del mismo (es decir, ;K).

8
Por tanto, si contamos con un valor estimado de la elasticidad output, 3, y con los

datos del output y del capital piblico empleados en las estimaciones, se puede recu-
perar ficilmente la tasa de rentabilidad bruta implicita en las mismas. El sentido co-
mtn dice que no son admisibles lo que Gramlich denomind «valores estratosféricos»
de dicha rentabilidad, es decir, valores muy superiores a la rentabilidad del capital
privado y/o muy superiores a un coste de uso social o privado razonable.

Posteriormente, sobre todo en la cuarta seccién de este trabajo, recuperaremos
estos argumentos cuando llevemos a cabo algunas consideraciones finales referidas a
lo que pensamos son resultados verosimiles en el caso espafiol.
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3. El enfoque dual

Un enfoque alternativo para superar algunas de las limitaciones planteadas
anteriormente de la funcién de produccion lo proporciona la teorfa de la dualidad
(Diewert, 1986), bien mediante el uso de las funciones de coste, bien mediante el
menos frecuente uso de funciones de beneficio.

En los siguientes parrafos se hard una breve descripcion del enfoque dual, lo que
permitird posteriormente entender mejor los resultados que se han obtenido en esta
literatura. Asi, siendo L el trabajo, CI los consumos intermedios, Kp el capital privado
y Kg el capital puiblico, la funcién de produccién puede expresarse como

Y =F(L, CI, Kp, Kg, t) 4

donde el tiempo, ¢, entra en la funcién de produccion para captar el efecto del pro-
greso técnico y la medida adecuada del output, Y, es el valor de la produccién (en
lugar del PIB) dado que se utilizan consumos intermedios en la produccién. El capital
publico se supone que es un factor impagado por las empresas, que ademds no tienen
capacidad para elegir su volumen, ya que éste lo determina el sector publico. En rea-
lidad, la anterior funcién de produccion podria ser perfectamente una Cobb-Douglas,
como la presentada en el capitulo anterior en la ecuacion [1], con la tinica salvedad de
que aqui se incluyen los consumos intermedios como otro factor productivo mas.

El enfoque dual lo que hace es modelizar la toma de decisién de las empresas
privadas de una economia, que minimizan su funcién de costes variables sujeta a la
restriccion de la tecnologia, es decir, de la anterior funcién de produccién. A partir de
la minimizacién de los costes son posibles dos dmbitos de andlisis. En primer lugar,
el de corto plazo si se supone que el capital privado es un factor cuasi-fijo (es decir,
que las empresas no pueden alterar a corto plazo). En este caso, los costes totales son
la suma de los variables (CV) mads los fijos (el coste del capital privado):

Cw, v, Kp, Kg, Y, 1) = CV(w, v, Kp, Kg, Y, t) + Pg,Kp 5)

siendo w, v y Py, los precios del trabajo, consumos intermedios y coste de uso
del capital privado.

El segundo dmbito de andlisis es el de largo plazo, en el que todos los factores
privados y los costes son variables:

CV(w, v, Py, Kg, Y, 1) (6)

Asimismo, a partir del enfoque dual es posible obtener la funcidn de costes varia-
bles, utilizando el lema de Shephard, a partir de las demandas 6ptimas de los factores
variables (L*, CI).
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De este modo, dado que en el enfoque dual se modeliza el comportamiento mini-
mizador de las empresas, hallando las demandas 6ptimas de los factores productivos,
esto posibilita un andlisis mds pormenorizado del impacto del capital publico en la
economia. Sin entrar en detalles técnicos, algunas de las medidas que se pueden obte-
ner para analizar dicho impacto son las siguientes. En primer lugar, el precio sombra
de las infraestructuras (Zyg) °. Dicho precio sombra nos dice cudl es el ahorro en
costes variables para las empresas de un euro invertido en infraestructuras. Ademds,
se puede obtener también qué parte de dicho ahorro se debe al factor trabajo y qué
parte al ahorro en consumos intermedios (lo que permite establecer las relaciones de
complementariedad y/o sustituibilidad entre los factores productivos). En segundo
lugar, también se puede obtener del enfoque dual la elasticidad coste del capital pu-
blico (ec) '°. En tercer lugar, a partir de este enfoque también se puede recuperar
la elasticidad output de las infraestructuras (€,x;) '!. Por dltimo, también es posible
cuantificar qué parte del crecimiento de la productividad en la economia es debida a
las infraestructuras publicas.

Desde los costes es posible rescatar la tecnologia, los pardmetros de la funcién
de produccion, ademds de la demanda 6ptima de factores y también considerar la
incidencia de factores fijos a corto plazo y efectos escala. En esta literatura las infra-
estructuras se consideran un input provisto por el sector publico e impagado por las
empresas que produce efectos externos. Los efectos de las infraestructuras, como ya
hemos sefialado anteriormente, se miden bien en términos de reduccion de los costes
(elasticidad coste negativa), como en la recuperacion de su elasticidad output; en
las relaciones de complementariedad y sustituibilidad con los inputs privados; en el
impacto sobre el crecimiento de la productividad total de los factores y en la compa-
racién entre los precios sombra del capital ptblico y su coste de uso «social». A partir
de dicha comparacion, se hace posible aproximar niveles 6ptimos de capital publico,
que al ser comparados con los existentes permiten establecer situaciones de infra o
sobreutilizacién de las infraestructuras.

No obstante, aunque esta aproximacion dual presenta ventajas importantes res-
pecto a la estimacion de funciones de produccién, tampoco estd exenta de proble-
mas. Asi, por ejemplo, la elevada multicolinealidad entre los regresores, tipica de las
variables que intervienen en la estimacion de funciones de coste, puede afectar a la
consistencia de los estimadores. También los resultados pueden ser muy sensibles a
la forma funcional elegida (frecuentemente Translogaritmica, CES-translog, o Gene-
ralizada de Leontief), si bien éste es un aspecto muy poco analizado en la literatura.
Por dltimo, también puede haber problemas de endogeneidad en las estimaciones, si

9 ocv OL(+) OCI(-)
kG = — =—w -V
0K 0K 0K
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bien éstos son menos severos y mds sencillos de tratar que en el caso de la estimacién
de funciones de produccion.

3.1. El caso espaniol

Para la economia espafiola, en los dltimos afios, se han llevado a cabo estudios
sobre el impacto de las infraestructuras utilizando el enfoque dual y dnicamente a
través de funciones de coste. En todas las estimaciones se encuentra que el capital
publico o las infraestructuras son productivas, si bien los resultados apuntan a un
impacto menos optimista que el mayoritariamente obtenido a través de funciones de
produccion.

En general un aumento de las infraestructuras, para un nivel de produccién dado,
reduce los requerimientos de trabajo y tiene un efecto menos concluyente respecto
a la utilizacion de inputs intermedios segin regiones, sectores o ramas industriales,
especialmente en el corto plazo. En el largo plazo, en todas las regiones el capital
publico estimula la demanda de capital privado, reduce la utilizacién de consumos
intermedios y sus efectos sobre los requerimientos de trabajo son mas ambiguos y
dependen de las regiones en Boscd, Escribd y Murgui (2002), es complementario del
trabajo en Moreno, Lépez-Bazo y Artis (2002) para las manufacturas y en Escriba
y Murgui (2010) para el sector privado productivo. Cuando no se consideran inputs
intermedios el factor trabajo suele aparecer como sustitutivo de las infraestructuras
como en Ezcurra et al. (2005), o incluso incluyendo inputs intermedios en Avilés,
Gomez y Sanchez (2001).

La elasticidad coste del capital publico es negativa, es decir, reduce los costes del
sector privado, tanto a corto como a largo plazo, siempre que se supone que es un
factor gratuito para el sector privado. Sin embargo, los precios sombra son en muchos
casos tan reducidos que la utilizacion de un coste de uso «social» del capital piblico
conduciria a obtener valores positivos de la elasticidad coste, al menos para algunas
regiones, sectores o ramas. En Moreno, Lépez-Bazo y Artis (2002), que desagregan
el sector manufacturero en doce ramas, en algunas de ellas, asi como en algunas
regiones, se obtienen efectos adversos de las infraestructuras y en general efectos
positivos bastante débiles. Mds extraio es que para las regiones mds industrializadas
se obtengan elasticidades coste positivas en el sector industrial como en Ezcurra et al.
(2005).

Las infraestructuras publicas explican un porcentaje significativo del crecimiento
de la Productividad Total de los Factores (PTF) que con frecuencia se atribuye al
progreso técnico [Boscd, Dabédn y Escribd (1999) y Bosc4, Escribd y Murgui (2004)],
las elasticidades output rescatadas desde el enfoque dual son en general razonables 2.

12 Téngase en cuenta que en el enfoque dual es conveniente incluir los consumos intermedios y por
tanto el valor de la produccion como medida del output, sobre todo para poder encontrar relaciones entre
inputs y efectos sobre costes y output. Las obtenidas por Avilés, Gomez y Sdnchez (2001), aunque no
constan explicitamente en su articulo, nos parecen exageradas.
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Aun reconociendo la contribucidn de las infraestructuras al incremento de la produc-
tividad privada, en el enfoque dual, es conveniente relacionar esa contribucién con
su coste. Cuando esto se hace, se observa '* cémo desde el punto de vista exclusivo
de la eficiencia, prescindiendo de la equidad e incluso del bienestar, que las regiones
donde se obtiene una mayor productividad de las infraestructuras son Madrid, Pais
Vasco y el arco mediterrdneo, tanto cuando el output es el total productivo privado,
como cuando se considera tnicamente el industrial.

Ademds, segtiin qué medida se utilice del coste de uso del capital publico, en
algunas regiones como son Castilla y Ledn, Castilla-La Mancha, la Rioja y Extre-
madura, especialmente porque son las regiones en las que en el largo plazo el capital
publico aumenta los requerimientos del factor trabajo a diferencia del caso general,
no aparece como rentable la localizacién de nuevas infraestructuras (Boscd, Escribd y
Murgui, 2002). Los mayores precios sombra de las infraestructuras se obtienen en las
regiones mas avanzadas, muy diferente de lo que se observa para el capital humano y
tecnoldgico (Escribd y Murgui, 2010).

También hay que destacar que en todas las regiones las infraestructuras tienen un
impacto muy positivo sobre el precio sombra del capital privado promoviendo nueva
inversion privada en el largo plazo. En Boscd, Escribd y Murgui (2002) y en Escriba
y Murgui (2010), capital puiblico y privado son factores complementarios en el total
del sector privado productivo, mds dudoso es su relacion en el sector industrial, y ain
mds cuando se desagrega en las ramas manufactureras: Moreno, Lépez-Bazo y Artis
(2002) obtienen una relacion de sustituibilidad .

3.2. Conclusiones

En la actualidad, la teoria de la dualidad proporciona posiblemente la metodolo-
gia mds robusta para el estudio de los efectos macroeconémicos de las infraestructu-
ras (Draper y Herce, 1994). La gran ventaja de este enfoque es que permite abordar
el problema de cudl es la provisién Optima de las mismas, aspecto éste imprescindible
para evaluar la necesidad y/o suficiencia del gasto publico en infraestructuras '>. No
obstante, tanto en el caso espafiol como para otros paises, en una literatura que ain
es escasa, se observa una gran dispersion en los resultados y en general una notable
ausencia de debate sobre la metodologia utilizada en las estimaciones, a diferencia de
lo que ocurre en el contexto de la utilizacién de funciones de produccién. La ausencia
en muchos casos de transparencia en los resultados que se obtienen en las magnitudes

13 A excepcion de los resultados de Moreno, Lopez-Bazo y Artis (2002).

14 De hecho en las regiones espafiolas no parece ser el principal determinante —frente al capital
humano— ni de la localizacién de la inversion industrial (Escriba y Murgui, 2008), ni del estimulo de la
inversion industrial (Escriba y Murgui, 2009 y b).

15 Gonzélez-Pdramo (1995), para el caso espaiiol, utiliza un enfoque mds amplio de equilibrio ge-
neral, que también resulta metodolégicamente atractivo. Este autor apunta a que no tiene sentido una
expansion indiscriminada de inversion en infraestructuras, sino mds bien la evaluacién coste beneficio y
relacién especifica de proyectos.
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basicas (precios sombra, elasticidades, rendimientos, tasas de rentabilidad, etc.) im-
piden evaluar la calidad de los resultados, sin mencionar cudnto pueden diferir estos
dltimos segun la forma funcional de costes elegida, segin si el andlisis se centra en
el corto plazo, el largo, el ajuste del corto al largo plazo o el método de estimacién
utilizado.

No obstante, este enfoque ha proporcionado algunos resultados que se han repe-
tido en la literatura tanto nacional como extranjera y que suponen un avance respecto
a los obtenidos a partir de funciones de produccion. Concretamente, la mayoria de
trabajos que analizan esta cuestion encuentran que capital privado e infraestructuras
son factores de produccién complementarios. Dicho de otra forma, incrementar la
dotacion de infraestructuras productivas genera mas tejido productivo (mds capital
privado) a largo plazo. En general, la relacién entre infraestructuras y empleo es
mucho mas heterogénea y no se puede hablar de un patrén claro. De hecho, en estu-
dios realizados para las regiones espafiolas es tan facil hallar regiones donde ambos
factores son complementarios, como otras donde son sustitutivos.

Por dltimo, aunque en practicamente todos los trabajos se encuentra que el capi-
tal publico o las infraestructuras presentan precios sombra positivos (es decir, redu-
cen los costes de las empresas privadas y, por tanto, son un input productivo mas),
las autoridades econdémicas deben confrontar dichos beneficios para las empresas
privadas con alguna medida del coste social de uso de las infraestructuras. En los
pocos trabajos que han realizado este tipo de ejercicios, es facil encontrar que en pai-
ses muy desarrollados (por ejemplo, Alemania y EEUU) no se puede hablar de una
necesidad universal (es decir, en todos los Estados o regiones) de mayores dotaciones
de infraestructuras, sino mds bien de carencias muy localizadas en algunas regiones
concretas. También este resultado se da en el caso de algunas Comunidades Auténo-
mas espafolas, si bien, en los pocos trabajos que hay al respecto, la ténica general es
que la mayoria de regiones espafolas todavia no han alcanzado sus niveles 6ptimos
de provision de infraestructuras publicas.

4. Observaciones finales para el caso de las regiones
espanolas

En este dltimo apartado se van a hacer una serie de consideraciones que, desde
el punto de vista de los autores, deberian tenerse en cuenta en el futuro a la hora de
llevar a cabo las politicas econdmicas de inversidn publica en infraestructuras en las
regiones espafiolas.

Como se ha podido comprobar en las paginas anteriores existe un amplio con-
senso en que el stock de capital en infraestructuras interviene junto con el trabajo y el
capital privado en el proceso productivo e incide sobre su productividad. Sin embar-
g0, no es menos cierto que tales gastos de inversion en infraestructuras deben ofrecer
a la sociedad beneficios suficientes para compensar su coste social y ser superiores a
otros posibles usos alternativos de los recursos empleados. La mayoria de la literatura
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sobre los efectos macroecondmicos de las infraestructuras, con algunas excepciones
parciales, no aborda esta dltima cuestion ni tampoco pretende directamente deter-
minar niveles éptimos de diferentes tipos de infraestructuras, los niveles de gasto,
necesarios y suficientes, ni considera los mecanismos alternativos de financiacion.

Las infraestructuras publicas son un determinante importante de la produccién
nacional o regional, su eficiencia y tasa de crecimiento, reducen la cantidad de fac-
tores privados empleados para un nivel de produccion dado, estimulan la tasa de
beneficio y la inversion privada. Pero la magnitud de su contribuciéon permanece in-
determinada y ha dado lugar a una enorme disparidad en los resultados. Puede ser
que la relacion entre capital publico y productividad no sea independiente del stock
acumulado una vez se ha garantizado un nivel de servicio suficiente. De ahi que es
muy posible que en Espaiia el efecto productivo del capital publico sea superior (o
haya sido superior) al de otras economias de nuestro entorno. Los primeros resulta-
dos, por ejemplo a partir del enfoque de funciones de produccidn, asi parecen con-
firmarlo, ya que undnimemente han obtenido elasticidades positivas y generalmente
significativas del stock de infraestructuras. Esto, sin embargo, no ha ocurrido en las
estimaciones para otros paises desarrollados, donde ha sido bastante habitual que se
obtengan elasticidades nulas o incluso negativas.

En definitiva, el hecho de que en Espafia se hayan obtenido resultados que mues-
tren que el efecto productivo del capital publico es generalmente mds grande que el
que se obtiene en otros paises, podria ser el reflejo de que en nuestro pais todavia
existia una cierta escasez de infraestructuras. No obstante, es un hecho evidente que
el esfuerzo realizado desde principios de los afios ochenta por las diferentes adminis-
traciones publicas y gobiernos ha posibilitado que ya no se pueda hablar en Espafia
de una escasez endémica de infraestructuras (ni econémicas, ni sociales), como si
era el caso en los afios setenta y en décadas anteriores. En definitiva, aunque todavia
estemos a una cierta distancia de otros paises de nuestro entorno en cuanto a los nive-
les de dotacion de capital publico, algunos resultados publicados en los dltimos afios
muestran que la rentabilidad del capital publico total presenta en Espafia una clara
tendencia decreciente. Es decir, los precios sombra del capital ptiblico (medidos por
ejemplo por el ahorro en costes variables para el sector privado de un euro adicio-
nal invertido en capital publico) estan disminuyendo y, muy posiblemente, se estan
acercando a lo que seria un coste de uso social razonable del mismo. Este hecho nos
permite afirmar que en Espafia no se deberian llevar a cabo grandes planes generales
de dotacion de infraestructuras, por ejemplo de transportes, sino que se deberian
llevar a cabo andlisis coste-beneficio de proyectos concretos. En general, la idea es
que se trata mas de mejorar el uso de determinadas redes, por ejemplo descongestio-
nandolas, que de ampliarlas.

Ademds, otro aspecto muy importante a tener en cuenta que vendria a sumarse a
la conclusién anterior, tiene que ver con la distribucién por Comunidades Auténomas
de la inversion publica. Al igual que anteriormente argumentdbamos que los propios
niveles de capital publico alcanzados por los diferentes paises podian condicionar la
magnitud del efecto productivo de las infraestructuras, también a escala regional exis-
ten indicios claros de que esto es asi. De hecho, para el caso de la economia espafiola,
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los resultados regionales estdn muy condicionados por el ratio capital piblico-capital
privado existente en cada region concreta. Asi, en algunas regiones puede hablarse de
una abundancia relativa de infraestructuras respecto al tejido productivo (es decir, al
capital privado existente), lo que apuntaria a cierta infrautilizacién de las mismas. En
el grafico 1 se presentan las desviaciones regionales (respecto a la media de Espaia)
en los ratios capital publico-output y capital piblico-capital privado.

Grafico 1. Disparidades regionales en las dotaciones relativas de factores
en las regiones espaifiolas: valores promedio 1980-2003
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Como se aprecia en el grafico, existen grandes disparidades en las dotaciones
de infraestructuras productivas (carreteras, puertos, aeropuertos, infraestructuras
hidraulicas, ferrocarriles y estructuras urbanas) entre regiones espafiolas. Llama la
atencion que, de hecho, entre las regiones que menos capital publico por unidad de
output o por unidad de capital privado poseen, se encuentran algunas de las regiones
espaiolas mas ricas y con mayor peso de sus sectores privados productivos en el total
espaiol (por ejemplo, Catalufia y Madrid). Tampoco es de extrafiar que en aquellos
trabajos en los que se ha cuantificado la productividad de las infraestructuras a es-
cala regional, sea precisamente en estas regiones '° en las que se suele obtener una
mayor productividad de las infraestructuras (Boscd, Escriba y Murgui, 2002; De la
Fuente y Doménech, 2006). En consecuencia, si el sector publico busca incrementar
la eficiencia econdmica, deberia priorizar la inversion en aquellas zonas geografi-
cas donde la rentabilidad del capital ptblico es mayor. Es muy importante destacar
que la afirmacién anterior hace total abstraccién de consideraciones de equidad y

16 Como ya se comenté anteriormente en este trabajo, las regiones en las que se suele obtener una
mayor productividad de las infraestructuras son Madrid, Pais Vasco y el arco mediterrdneo (Cataluiia,
Valencia, Murcia y Baleares).
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de bienestar, que, obviamente, son muy importantes. De hecho, es importante hacer
algunas matizaciones. En primer lugar, que es innegable que en muchas ocasiones la
inversion publica se concibe como un instrumento para la correccion de disparidades
territoriales de renta. En ese sentido, siempre habrd un conflicto entre criterios re-
distributivos (la equidad) que primarian la inversion publica en las regiones mds po-
bres, y criterios de eficiencia econdmica, que segin bastantes estudios incentivarian
la inversién en regiones mds avanzadas. En segundo lugar, parece bastante sensato
priorizar aspectos de eficiencia econdmica, cuando la decision de inversion tiene que
ver con infraestructuras econdmicas o productivas. En tercer lugar, las infraestructu-
ras sociales (educacidn, seguridad, sanidad...) deberian estar mds sujetas a criterios
redistributivos o de equidad que las econdmicas.

Para terminar esta tltima seccidn del trabajo, hay dos cuestiones, una relativa a
la elasticidad output y otra a la rentabilidad de distintos tipos de infraestructuras, que
conviene destacar.

Respecto a la primera, pretendemos dar nuestra opinién acerca de cudl creemos
que es un valor razonable para la economia espafiola, de la elasticidad output del
capital publico. Para ello nos basaremos en los resultados de dos trabajos. Asi, la
dispersion de resultados para el caso espaifiol de las elasticidades output del capital
publico y privado y consecuentemente de las tasas de rentabilidad de cada uno de los
tipos de capital, estimulé en Boscd, Escriba y Murgui (2003) a revisar los resultados
de los diferentes trabajos llevados a cabo a la luz de la informacién estadistica dis-
ponible para la economia espafiola (fundamentalmente los realizados utilizando las
bases de datos BD.MORES, MOISEES y FBBV). La principal conclusién respecto
a las infraestructuras publicas es que una elasticidad output del capital ptblico razo-
nable (es decir, coherente con la informacién contable) para la economia espafiola
estaria en el entorno de 0,10.

En el otro trabajo (Otto y Voss, 1998) se enfatiza el papel desempeiiado por el
precio relativo de los bienes de inversion publicos y privados, el precio relativo de los
bienes de inversion y el output y la dindmica temporal de estas variables, a la hora
de tomar las decisiones de inversion por parte de empresas y sector publico. A dife-
rencia de los enfoques primal y dual que no utilizan esta informacién, cuando ésta
se incorpora en las estimaciones de un modelo de comportamiento intertemporal, el
resultado es que no se encuentra evidencia de excesivas tasas de rentabilidad publica,
ni diferencias significativas entre rentabilidad publica y privada en los paises de la
OCDE (Boscd, Cutanda y Escribd, 2004). Sin entrar en aspectos técnicos, lo que este
enfoque viene a decir es que si los agentes econdmicos tienen en cuenta al tomar sus
decisiones la evolucidn de los precios relativos de los bienes de inversidn publicos
y privados y del output, entonces es posible estimar elasticidades output del capital
publico (y también del privado) que son muy similares en la mayoria de paises. Asi,
un valor coherente para la economia espaiiola, segiin este trabajo, estaria en el entor-
no de 0,05.

Desde nuestro punto de vista, por tanto, la elasticidad output del capital ptiblico
en la economia espafiola debe estar en el entorno de 0,05-0,10. ;Por qué son cohe-
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rentes estos valores? Hagamos unos pequefios calculos. Si tomamos un valor para el
ratio capital piblico-output en Espafia de 0,47, esto significa que la rentabilidad bruta
del capital publico se situaria entre el 11 y el 22%. Esto son valores bastante verosi-
miles si tenemos en cuenta que el coste de uso del capital privado ha oscilado (segin
datos de la base BD.MORES) entre el 12 y el 14%. Como el coste de uso del capital
puiblico es mds pequefio que el del privado (aproximadamente entre un 20 y un 30%
inferior), esto significaria que existe una escasez de infraestructuras que podemos
calificar entre pequefia y moderada. En cualquier caso, desviaciones por encima de
estos valores implicarfan tasas de rentabilidad bruta del capital publico tan grandes
(lo que Gramlich, 1994, denominé tasas de rentabilidad estratosféricas) que cabria
preguntarse sobre la miopia de los gobiernos o por qué las empresas privadas no pre-
fieren ser gravadas con impuestos que financien nuevas infraestructuras, cuando éstas
les proporcionarian una rentabilidad muy superior a la que obtendrian invirtiendo en
capital privado.

La dltima reflexion tiene que ver con la oportunidad de dedicar fondos de inver-
sion a infraestructuras econdmicas o a infraestructuras de otro tipo. Como hemos
mencionado anteriormente, no existen muchos trabajos que analicen estas cuestiones
desde un punto de vista macroecondmico. Sin embargo, es un hecho cada vez mas
evidente que la rentabilidad de la inversion en capital tecnolégico (I+D) es, en la ac-
tualidad, una alternativa posiblemente mds rentable que la inversién en otros tipos de
infraestructuras econémicas. Las estimaciones de funciones de produccion existentes
siempre obtienen elasticidades output de este tipo de capital positivas y significativas
y, dado que el stock existente en Espafia es muy bajo, la implicacion es que la renta-
bilidad tiene que ser muy elevada. Por otra parte, como hemos visto, la inversién en
capital humano es probablemente otra alternativa con una elevada rentabilidad social
(De la Fuente, 2004), si bien resulta dificil de cuantificar debido a los problemas de
medicion existentes para captar exactamente el flujo de servicios que genera en la
economia el stock de capital humano. Escribd y Murgui (2010) obtienen que mientras
los precios sombra de las infraestructuras son en Catalufia y Madrid mas del doble
—e incluso el triple— al resto de regiones, los del capital humano y tecnolégico son
muy superiores en todas las regiones a los de las infraestructuras, excepto en Cataluiia
y Madrid . En consecuencia, si el sector piblico busca promover la cohesién terri-
torial, la inversién en capital humano parece el instrumento mas eficiente; si se trata
de incrementar la eficiencia econdmica y la convergencia con la UE, deberia priorizar
la inversion en aquellas zonas geograficas donde la rentabilidad del capital piblico
es mayor: en infraestructuras en las mds ricas y en capital humano y tecnoldgico en
el resto. Un patron eminentemente redistributivo de la inversion en infraestructuras
retrasa el proceso de convergencia del pais con la Unién Europea.

17 Un resultado semejante obtienen de la Fuente y Doménech (2006). En otros trabajos sobre las
regiones espafiolas, se confirma que los gastos en formacién atraen mds inversion privada que el resto de
fondos (Escribd y Murgui, 2008 y 2009a) y ademds el capital mds productivo (Lépez-Bazo y Moreno,
2008) esta asociado con el capital humano: el capital humano favorece la generacién y absorcién de
tecnologia y en gran medida sus efectos sobre la economia se canalizan a través de la acumulacion de
capital fisico.
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