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Fundacion BBVA

Composicion de la inversion
y dotaciones de capital

en Canarias

Este cuaderno evalla la evolucién de la inver-
sién y las dotaciones de capital de Canarias, asi
como su composicién por tipos de activos. Ofre-
ce informacion relevante para el anélisis de tres
asuntos muy importantes, y con frecuencia polé-
micos: la capacidad de la comunidad auténoma
de atraer inversiones para que se localicen en su
territorio, la evolucién de su competitividad y el
nivel alcanzado por sus dotaciones de infraes-
tructuras. Las dotaciones de capital en un mo-
mento dado condicionan decisivamente su ca-
pacidad de desarrollar actividades productivas,
atraer poblacién y generar empleo. Por esa razén
es importante analizar en detalle los procesos
de capitalizacién de las regiones, pues son uno
de los determinantes fundamentales de la evo-
lucién de su capacidad de crecer y competir.

La capitalizaciéon de las comunidades auto-
nomas presenta diferencias importantes, tanto
en las dotaciones iniciales como en los ritmos
de crecimiento, el tipo de activos en los que se
invierte con mayor intensidad, el peso del ca-
pital publico y privado, etc. Como se vera, la
capitalizacién de Canarias presenta singularida-
des en comparacién con el conjunto de Espa-
fia. Se puede anticipar que su nivel de capita-
lizacién es inferior a la media espafiola cuando
se toma como referencia el PIB, la poblacién o
el conjunto de trabajadores ocupados, pero es

superior cuando relacionamos el capital con la
superficie.

En la descripcion que este cuaderno realiza
de la estructura del capital comparada con la
de otras regiones, se observa un peso inferior
en Canarias del capital en maquinaria y equi-
po, productos metalicos y productos del sector
primario. Asimismo se advierte una mayor parti-
cipacién relativa en la actualidad de los activos
relacionados con los equipos de transporte, in-
fraestructuras portuarias, aeroportuarias y TIC.
Los datos permiten comprobar, asimismo, la
gran importancia que la dotacién en estos ul-
timos activos tecnolégicos representa para la
generacién de servicios productivos, cuyo creci-
miento ha sido importante en Canarias.

Peso relativo de Canarias en Espaia. Variables
econdémicas basicas y stock de capital. Porcentaje

Poblacion

Ocupados

PIB

Capital neto total

Superficie

Equipo de transporte

TIC

Infraestructuras publicas
Otras construcciones privadas
Viviendas

Capital neto

Magquinaria y equipo, sin TIC

01234567839
Fuente: INE y Fundaciéon BBVA-lvie.
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Cuadernos de divulgacion del proyecto Capital y Crecimiento

La Fundacién BBVAy el Instituto Valenciano de Investigaciones Econémicas (lvie) colaboran desde hace méas de una década
en el desarrollo de un amplio programa de investigaciones centrado en el estudio del crecimiento econémico espafiol, desde
multiples perspectivas. Una de las piezas basicas del programa son las bases de datos sobre stock de capital en Espafia,
de las que se han publicado ocho ediciones sucesivamente actualizadas y mejoradas metodolégicamente, la Gltima en el
afio 2007.

La amplia cobertura temporal de los datos de inversion y capital elaborados, y su desagregacion sectorial y territorial,
han permitido a muchos investigadores profundizar en el estudio del desarrollo econémico espafiol, revisando las inter-
pretaciones precedentes desde multiples perspectivas. Mas de 350 trabajos especializados publicados se basan en estas
informaciones. La propia Fundacién BBVA ha editado 30 monografias dedicadas al estudio de las fuentes del crecimiento
en Espafia y sus regiones, los cambios estructurales, la valoracién de nuestra trayectoria econdémica desde una perspec-
tiva internacional, los nuevos desafios del cambio tecnolégico o la productividad, entre otros temas.

La serie Capital y Crecimiento es una coleccién de documentos de divulgacién que tiene como finalidad difundir los
principales datos y analisis que resultan del programa de investigaciones de la Fundaciéon BBVA y el lvie. Van dirigidos
al numeroso publico interesado en los temas mencionados y, por ello, respetan el rigor en la presentacién de sus conte-
nidos, aunque aspiran a exponerlos de manera comprensible para los no especialistas.

Monografia de referencia de este cuaderno

El stocky los servicios del capital en Espana
y su distribucion territorial: nueva metodologia

Los datos sobre la in-
version y el capital de la
economia espafola han
sido revisados reciente-
mente por la Fundacion
BBVA y el lvie segln
la nueva metodologia
de la OCDE para el es-
tudio del capital. Esta
permite distinguir entre
capital riqueza y capital
productivo, y de este
modo mejora la valora-
cion de la contribucién de los servicios del capital a
la produccién y la productividad.

Las nuevas estimaciones ofrecen una informacién
muy rica y desagregada en multiples direcciones: por
tipos de activos, por sectores y nivel tecnolégico de
las actividades, y por agrupaciones institucionales
(publico y privado); y han sido incorporadas a las
bases de datos de la OCDE sobre esta materia. La

publicacién incluye también la territorializacién por
comunidades auténomas y provincias que, al combi-
narla con la clasificacién por activos, conforma otra
amplia base de datos.

Para facilitar el acceso y el manejo de la infor-
macién completa que se encuentra en las bases de
datos, se recomienda utilizar las herramientas que
contiene la edicién electrénica de las series, recogi-
da en el CD-Rom que acompafia a la monografia, y
también accesible a través de la pagina web http:/
www.fbbva.es. Dado el interés de la Fundacién BBVA
por mantener las series permanentemente actualiza-
das, pronto se dispondra de estimaciones que cubran
el periodo 1964-2006, en las que se actualizara el
contenido de este documento y se afiadiran mejoras
a las series.

Los trabajos han sido realizados por un equipo de
investigacion del lvie y la Universidad de Valencia
con una larga trayectoria en estas actividades, dirigi-
do por los profesores Matilde Mas, Francisco Pérez y
Ezequiel Uriel.

Proximos titulos de la serie Edicién en colaboracién: Fundacién BBVA e Ivie
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Las dimensiones econdmicas de Canarias en 2006

En Canarias se localiza el 3,5% del capital neto de Espafia,
lo que sitla a esta comunidad auténoma en una posicién
intermedia en el ranking de dotacién de este recurso, por
encima de Aragoén (3,1%) y por debajo de Castilla-La Man-
cha (4,2%). No obstante, para valorar la situacion se hace
necesario comparar el stock de capital con otras variables
econémicas representativas de la dimension de la comuni-
dad, como la poblacioén, la ocupacién, la produccién o la su-
perficie. Evidentemente, el tamafio relativo de las regiones
no es el mismo si se considera una u otra de estas variables,
de modo que la seleccion debe ser abordada con prudencia.
Para comprobarlo, conviene contemplar el valor de distintos
indicadores relevantes de la dimensién econémica de Cana-
rias, antes de analizar el proceso de capitalizacion.

Con casi dos millones de habitantes en 2006 (cuadro
1), Canarias representa el 4,5% de la poblacién espafiola,
lo que la sitta en la octava posicién en la ordenacién de
comunidades auténomas, por detras del Pais Vasco y lige-
ramente por delante de Castilla-La Mancha. En cuanto a su
produccién, la economia canaria tiene un peso del 4,0%
en el PIB espafiol, lo que, dada la poblacién, representa un
PIB per cépita inferior a la media espafiola en un 9,8%.
Todo ello, poblacién y actividad, se concentra en un territo-
rio que ocupa el 1,5% de la superficie de Espafia, con una
densidad de poblacién de 268 habitantes por kilémetro
cuadrado (el 302,5% de la media espafiola), que sitla a
Canarias como la tercera comunidad auténoma mas pobla-
da relativamente, tras Madrid y Pais Vasco.

El peso de la poblacion ocupada canaria sobre la es-
pafiola (4,5%) es similar al demogréfico, pero superior al
que alcanza en el dambito del PIB. Asi, la productividad
del trabajo es menor que la del conjunto espafiol en un
9,7%. Por su parte, la tasa de actividad en Canarias es
algo superior a la media espafiola, lo que justifica que, con
una participacién de la ocupacién similar a la del total de

Cuadro 1. Variables econémicas basicas. 2006. Canarias

PIB (miles €)

Poblacion (hab. a 1 enero)

Superficie (km?)

PIB per capita (miles €)

Densidad de poblacion (hab./km?2)

Ocupados (media anual)

Productividad del trabajo (€/ocupado)

Tasa de ocupacion (porcentaje)

Tasa de paro (porcentaje)

Capital humano (afios de estudios pobl.>16 afios)

Capital neto en 2004 (miles de euros)

Fuente: Fundacién BBVA-Ivie, INE y elaboracion propia.

poblacién, la tasa de paro (11,7%) sea una de las mayores
entre las comunidades auténomas, sélo superada por la de
Extremadura. Asi pues, el nivel inferior de renta por habi-
tante de Canarias se explica tanto por su menor nivel de
productividad como por su mas baja tasa de ocupacion.

La poblacién canaria no destaca por su dotacion relativa
de capital humano, si por tal se entiende el conjunto de las
capacidades productivas que un individuo adquiere por acu-
mulacién de conocimientos generales o especificos, estimado
a partir del nimero de afios de estudio de la poblacién con
edad superior a 16 afios. En este aspecto, el nivel promedio
de Canarias es un 3,1% menor que la media espafiola.

Todos estos indicadores de las dimensiones de Canarias,
tanto absolutos como en relacién con Espafia, pueden servir
de referencias Utiles para valorar las dotaciones de capital
de la economia canaria, aunque no existe unanimidad a la
hora de elegir las variables que deben servir razonablemen-
te para esta tarea. Asi, mientras muchos capitales privados
pueden ser puestos en relacién con la produccion y el em-
pleo, determinadas infraestructuras pueden ser relaciona-
das con la poblacion a la que prestan el servicio y otras
presentan un componente espacial que obliga a conside-
rarlas articuladas con la superficie. También hay dotaciones
de infraestructuras relevantes desde el punto de vista de
las empresas y muy relacionadas con el volumen de pro-
duccién. En estas circunstancias, la eleccién del indicador
de referencia mas adecuado para comparar las dotaciones
depende de la finalidad del andlisis, y la valoracién de las
dotaciones de capital no esta exenta de subjetividad. Por
ello, en las paginas siguientes se pondra el acento, sobre
todo, en presentar desde distintas perspectivas la amplia
informacién sobre las dotaciones de capital de Canarias
disponible en la base de datos de la Fundacién BBVA-lvie,
mostrando los principales rasgos del proceso inversor y de
la estructura del capital acumulado.

Valores absolutos En relacion con Espaiia

39.276.421 4,0%
1.995.833 4,5%
7.447 1,5%
19,7 90,2%
268,0 302,5%
880.375 4,5%
44.613 90,3%
88,3% 96,5%
11,7% 137,2%
8,5 96,9%
121.323.188 3,5%
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La acumulacion de capital en los ultimos 25 anos

La importancia de acumular capital regularmente es crucial para
cualquier economia, ya que de ello dependen la ampliacién sos-
tenida de su base productiva y las mejoras de la produccioén, la

Grafico 1. Stock de capital neto. Millones de euros de 2000

50.000
45.000
40.000 A

35.000 /_//
30.000

25.000 _—

20.000 _——

—
15.000
10.000 ——
5.000 -
0
1080 1984 1088 1092 1996 2000 2004

—— Infraestructuras publicas —— Viviendas Capital privado no residencial

Grafico 2. Estructura del capital neto nominal. 1980 y 2004.
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Fuente (Graficos 1y 2): Fundacion BBVA-Ivie.

Grafico 3. Principales variables de crecimiento y capitalizacion.
Tasa real de variacion anual media 1980-2004. Porcentaje
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Fuente: INE y Fundacion BBVA-lvie.

renta por habitante y la productividad. Todas
las experiencias de desarrollo econémico pre-
sentan como rasgo comun la inversion en dis-
tintos tipos de capital fisico y, conforme avanza
su nivel de desarrollo, también de otros tipos
de capital (humano, tecnolégico, social). Desde
esta perspectiva, la trayectoria de Canarias en
los dltimos 25 afios, el periodo de desarrollo de
sus instituciones de autogobierno, es positiva,
puesto que el stock de capital se ha multiplica-
do por 2,9, creciendo a una tasa anual media
del 4,5%, casi un punto porcentual superior a
su equivalente espafiola.

Las dotaciones de capital han experimen-
tado un proceso de expansién continuado y se
han transformado en muchas direcciones. Asi,
en términos reales, han mejorado sustancial-
mente tanto las dotaciones de vivienda como
las del resto del capital privado, ademas de las
de capital puablico que, aunque representan un
porcentaje relativamente reducido en cualquier
economia, se han expandido con fuerza (gra-
fico 1). Debido a estos ritmos de crecimiento
real y a las distintas tasas de crecimiento de
los precios de cada activo, también ha cam-
biado la composicién del capital nominal. Las
infraestructuras publicas han aumentado su
peso, mientras el capital privado no residen-
cial y las viviendas han experimentado ligeras
reducciones en sus cuotas de participacion
(gréfico 2).

La velocidad de la capitalizacion canaria en
términos reales durante los afios analizados
puede ser valorada comparandola con el ritmo
de crecimiento de otras variables (gréfico 3).
Este ritmo de crecimiento, del 4,5%, es un
25% superior al del PIB y un 62% superior al
del empleo. Gracias a ello, la dotacién de capi-
tal por trabajador (o relacion capital/trabajo) ha
crecido, contribuyendo positivamente al incre-
mento de la productividad del trabajo, aunque
en menor medida que en otras comunidades
auténomas. El capital privado no residencial
ha experimentado una tasa de crecimiento del
5,2%, cuatro décimas superior a la del capital
publico.

De los grandes agregados que integran el
stock de capital en Canarias, las viviendas son
el componente que menos ha crecido. Aun asi,
su crecimiento real a una tasa media anual del
3,7% es mas de un punto porcentual superior
a la media espaniola.
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Las dotaciones de capital de Canarias,

en términos relativos

El stock de capital acumulado en Canarias en
2004 constituia una riqueza de mas de 121 mil
millones de euros, y representaba el 3,5% del to-
tal espafiol (cuadro 2). Teniendo en cuenta otras
variables indicativas de su dimensién, Canarias
presenta en 2004 unos niveles de capitaliza-
cion relativa menores que los correspondientes a
Espafia cuando se toma como referencia el PIB
(85,4%), la poblacion (78,4%) y el conjunto de
trabajadores ocupados (77,5%). Sin embargo, el
grado de capitalizacién es superior a la media es-
pafiola (235,6%) cuando se analiza en relacién a
la superficie.

Si se observan las distintas variables por se-
parado, uno de los componentes del capital re-
lativamente mejor representados en Canarias es
el stock relacionado con las tecnologias de la
informacién y la comunicacién, TIC (hardware,
software 'y comunicaciones), trascendentales
para explicar los avances mas recientes en la pro-
ductividad. Su peso en relacién con Espafia es
del 4,7%, una cuota de participacién superior a
la que representa la poblacién o la produccion
canaria.

Con nueve décimas porcentuales menos se
encuentra el capital publico, cuya importancia
se debe a que cimenta las bases sobre las que
se apoya la localizacién de la inversién privada y
permite la prestacion de servicios publicos. Estas
dotaciones aglutinan las infraestructuras viarias,
hidraulicas, ferroviarias, portuarias, aeroportua-
rias y urbanas. Su participacion es menor que la
del PIB o la poblacién, pero superior a la que
representa la superficie canaria.

En el caso de las dotaciones en capital priva-
do no residencial, la cuota de Canarias alcanza
el 3,7%, una participacion también inferior a su
peso en el PIB y en el empleo. Sin embargo, de
los principales agregados del capital, el menor
peso de Canarias en relaciéon con Espafia se ob-
serva en las viviendas, con un 3,2%, una cuota
de participacién menor que el peso relativo de su
poblacién. Esta caracteristica debera ser tenida
en cuenta posteriormente para entender el proce-
so de acumulacion de capital.

El capital canario ha ganado peso en el con-
junto de Espafia durante el Gltimo cuarto de siglo
(grafico 4). Inici6 el periodo con un fuerte au-
mento de su participacién, creciendo desde el
2,9% en 1980 hasta el 3,5% a principios de los
afios noventa, momento a partir del cual se es-
tabiliza su peso hasta la actualidad. Durante la

Cuadro 2. Datos basicos de stock de capital.
2004. Canarias

En relaciéon con

Miles de euros Espaiia (%)

Capital neto 121.323.188 3,5
Capital neto per capita 63,3 78,4
Capital neto por ocupado 150,5 77,5
Capital neto/km? 16.291,6 235,6
Capital neto/PIB 3,5 85,4
Capital neto residencial 55.236.010 3,2
C. neto en infraestructuras publicas 13.847.901 3,8
Capital neto privado no residencial 52.239.278 3,7
Capital neto en TIC 3.353.515 4,7

Fuente: Fundacion BBVA-Ivie, INE y elaboracion propia.

Grafico 4. Peso del capital neto nominal de Canarias
con respecto a Espaiia. Porcentaje
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Fuente: Fundacion BBVA-lIvie.

primera mitad del periodo analizado, el capital residencial con-
tribuyé notablemente al ritmo de crecimiento del capital total,
ayudado también por el resto de capital privado a partir de la
segunda mitad de la década de los ochenta. Sin embargo, du-
rante los noventa, la pérdida de peso del capital residencial fue
compensada por el sostenimiento del ritmo creciente del capital
privado no residencial y también por el aumento de cuota de
las infraestructuras publicas en los Gltimos afios de la década.
El capital en viviendas ha vuelto a crecer con fuerza durante el
Gltimo lustro, lo que confirma que el boom inmobiliario general
se ha manifestado con més intensidad en Canarias. La evolucién
del peso del capital residencial canario durante el tltimo cuarto
de siglo evidencia como en la economia canaria se acenttan los
cambios de ciclo de la construccién residencial.
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Evolucion de la estructura de la inversion

El punto de partida de los procesos de acumulacién de capital
es la inversién. Por ello, el analisis de su composicién por tipos
de activos es un tema relevante. En el caso canario se observan
grandes cambios en la estructura de la inversién nominal durante
estos 25 afios (grafico 5). Al principio del periodo, los dos gran-

Grafico 5. Principales agregados de la inversion por tipo
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Magquinaria, mat. equipo y otros prod.

des grupos de activos relacionados con la construc-
cion aglutinaban el 30% de la inversion cada uno de
ellos: “Viviendas” y “Otras construcciones”. Sin em-
bargo, la posterior evolucién de estos agregados ha
sido dispar. Las inversiones en “Viviendas” llegaron
a representar mas del 35% hacia la mitad de la dé-
cada de los afios ochenta. Este activo perdié mucho
peso en la inversion al final de esta décaday durante
la siguiente, hasta situarse en el 11% en 1998. A
partir de este momento cambié la tendenciay se ini-
ci6 un fuerte crecimiento de su participacién, hasta
alcanzar el 46% en 2004.

El peso de las inversiones en “Otras construccio-
nes” mantuvo cierta estabilidad alrededor del 30%
durante la década de los afios ochenta, aumenté en
la primera mitad de los noventa hasta el 42% vy re-
trocedié posteriormente, situandose en el 23% en
2004, como légica contrapartida al fuerte impulso
tomado por la inversion residencial. Por su parte, la
“Maquinaria, material de equipo y otros productos”
mostré una tendencia estable en su participacion,
alrededor del 22%, durante la década de los afios
ochenta; posteriormente se acerc6 al 30% hacia me-
diados de los noventa, aunque ha vuelto a perder
peso en los (ltimos afios, como consecuencia de la
evoluciéon experimentada por las viviendas. Por (lti-
mo, el peso de “Equipo de transporte” ha presenta-
do fuertes oscilaciones entre el 11% y el 23%.

La evolucion de la inversion en términos reales en
Canarias desde 1980 ha seguido una trayectoria ex-
pansiva mayor que la del conjunto espafol (gréafico
6), pero también con mayores altibajos. La formacién
bruta de capital actual en términos reales multiplica
por 3,6 los niveles de principios de los afios ochenta.

La velocidad de crecimiento de la inversion en tér-
minos reales de cada uno de los grupos de activos
no tiene por qué coincidir con su peso en términos
nominales, ya que sus precios han evolucionado a
ritmos muy distintos. Este fenémeno justifica que la
“Maquinaria, material de equipo y otros productos”
sea el activo que mas crece en términos reales du-
rante los 25 afios analizados y haya multiplicado su
inversién por 6 (grafico 7). La inversion realizada en
“Viviendas” durante la mayor parte de la década de
los noventa fue inferior, en términos reales, a la del
inicio del periodo. Sin embargo, el tirbn experimen-
tado desde 1999 ha permitido recuperar y superar
rapidamente los niveles de finales de los ochenta.
Por su parte, “Equipo de transporte” y “Otras cons-
trucciones” han visto reducir su inversién real duran-
te los ultimos afios y en 2004 multiplican por 2,6 y
2,3, respectivamente, sus niveles de 1980.
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Evolucion de la inversion en infraestructuras publicas

Las infraestructuras publicas se incluyen en el agregado
“Otras construcciones” y reciben una atencién preferente
en los debates de politicas publicas. Bajo esa denomina-
cién se agrupan infraestructuras viarias, hidraulicas, fe-
rroviarias, aeroportuarias, portuarias y urbanas, realizadas
por la Administracion Pdblica o empresas con caracter
de servicio publico, como las autopistas de peaje o las

Grafico 8. Inversion real en infraestructuras publicas.
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Fuente (Gréficos 8 y 9): Fundacion BBVA-Ivie.

empresas ferroviarias. Durante los Ultimos 25 afios, el
crecimiento acumulado de la inversién publica total en
Canarias ha sido menor que el de Espafia (grafico 8), con
caracteristicas propias que se analizan a continuacion.

En la composicion del agregado destaca el protagonis-
mo de las infraestructuras viarias durante las Gltimas dos
décadas (panel A del gréfico 9). Estas han representado
mas del 30% de la inversién nominal durante casi la to-
talidad del periodo, superando el 50% en diversas ocasio-
nes. Durante la primera mitad de la década de los afios
ochenta también fue destacable la inversién realizada en
infraestructuras hidraulicas, con porcentajes en torno al
30%. Sin embargo, su peso se ha ido reduciendo y en
la Gltima década se ha mantenido por debajo del 20%.
Otros tres tipos de infraestructuras -urbanas, portuarias
y aeroportuarias- mantienen un promedio similar en sus
cuotas de participacién a lo largo del periodo, a pesar de
los altibajos particulares en la ejecucién de los diferentes
proyectos publicos. Por su parte, las inversiones realizadas
en ferrocarriles han sido nulas o insignificantes durante
todo el periodo.

Si se compara la composicion de la inversién publica en
Canarias con el total espafiol, destaca la menor importan-
cia relativa de las inversiones ferroviarias y el mayor peso
de las portuarias y aeroportuarias, propio de su condicién
insular.

Cuando se observa la evolucién de las distintas infraes-
tructuras se constatan fuertes oscilaciones, caracteristicas
de la ejecucion de los distintos programas de gasto publico
segln las prioridades de cada periodo (panel B del gréafico
9). Destaca el perfil mostrado por las infraestructuras viarias
y urbanas hacia la mitad y el final del periodo de estudio.

Los ritmos de crecimiento en términos reales de las
infraestructuras en Canarias son intensos, pero no cons-
tantes ni parecidos a lo largo del periodo (grafico 10). El
mayor, del 7,1% anual, corresponde a las infraestructuras
urbanas. Le siguen las inversiones viarias y las portuarias,
con tasas medias anuales del 6,3% y 5,2%, respectiva-
mente. Por detras, pero también con ritmos elevados de
crecimiento, se sitan las aeroportuarias (3,5%) e hidrau-
licas (3,0%).

Gréfico 10. Tasa de variacion media. 1980-2004. Porcentaje
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Evolucion de la inversion en maquinaria, material de equipo

y otros productos

Grafico 11. Composicion de la inversion nominal en maquinaria,

material de equipo y otros productos.
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Grafico 13. Inversion real en TIC. 1980 = 100
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El agregado de bienes de inversion denomi-
nado “Maquinaria, material de equipo y otros
productos” incorpora tres subgrupos con rasgos
propios: productos de la agricultura, ganaderia
y pesca; productos metalicos y maquinaria; y
otros productos. A su vez, el segundo de estos
subgrupos se subdivide en cuatro clases: pro-
ductos metalicos; maquinaria y equipo mecani-
co; maquinaria de oficina y equipo informéatico
(hardware); y otra maquinaria y equipo (comu-
nicaciones y otros). Del mismo modo, el tercer
subgrupo se desagrega en software y otros pro-
ductos no clasificados. La informacién ofrecida
en este cuaderno se centra en los tres grupos
principales, y afiade algiin comentario sobre el
conjunto de activos relacionados con las tec-
nologias de la informacién y la comunicacién
(TIC), por su influencia actual en la mejora de
la productividad. Las TIC comprenden hard-
ware, software y comunicaciones.

En la composicién de la inversién nominal
en “Maquinaria, material de equipo y otros
productos” de Canarias (grafico 11), llama la
atencién el elevado peso que presentan los
productos metalicos y maquinaria. Estos acti-
vos inician el periodo con una participacion del
89% vy, aunque van perdiendo peso, en 2004
todavia representan el 75% de la inversion total
del agregado. Es importante resefiar el peso de
la agrupacion de activos TIC, que en los ultimos
25 afios representa alrededor del 43% de la
maquinaria y equipo. La participacion de otros
productos ha crecido durante el periodo desde
el 10% hasta el 24%. Por altimo, los produc-
tos agricolas representan una porcién muy baja
(0,9% de media).

Respecto a la evolucion de la inversién real
en maquinaria y equipo a lo largo del periodo,
la trayectoria de Canarias ha sido superior a la
del conjunto de Espafia (gréfico 12). En el caso
particular de la agrupacién TIC (grafico 13), el
ritmo de crecimiento de la inversién en la co-
munidad auténoma ha sido muy similar a su
equivalente espafiol. Si se comparan los dos
graficos, la velocidad de crecimiento de las
inversiones en TIC es 2,6 veces superior a la
del conjunto de la inversién en maquinaria y
equipo durante el ultimo cuarto de siglo, lo que
convierte a estos activos en los grandes prota-
gonistas de la acumulacién de capital en este
agregado.
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La composicion del capital en Canarias

Tras el analisis del comportamiento de la inver-
sién, se aborda ahora su reflejo acumulado en el
stock de capital neto. En las dotaciones de capital
se pueden reconocer muchas de las caracteristi-
cas advertidas en la evolucién de la inversién. Sin
embargo, también se observan diferencias, prin-
cipalmente por el efecto que tienen las distintas
vidas medias de los activos sobre la acumulacién
de capital, mucho mayores en los activos de la
construccién que en los de maquinaria y equipo.

En la composiciéon del capital neto nominal
destaca el peso de los agregados relacionados con
la construccién: “Viviendas” y “Otras construccio-
nes” (grafico 14). EIl primero Ileg6 a representar el
47% del capital en los Gltimos afios de la década
de los ochenta, pero fue reduciendo su peso du-
rante los afios noventa, aunque sin bajar nunca
del 40%. EI boom inmobiliario del dltimo lustro
se ha manifestado con gran intensidad en Cana-
rias, lo que ha elevado de nuevo la participacién
del capital residencial. La cuota de “Otras cons-
trucciones” ha mostrado una evolucioén especular
a la anterior: partia de un peso del 33% en 1980,
alcanzé el 41% en 2001 y ha retrocedido en los
Gltimos afos.

“Maquinaria, material de equipo y otros produc-
tos” ha reducido progresivamente su peso en el
capital nominal canario desde el 12% al principio
del periodo analizado hasta el 8% actual. EI con-
traste entre estas cifras y el peso en la inversion
de este agregado -alrededor del 23% de media-,
se debe a la menor vida media de estos activos,
haciendo que desaparezcan mucho antes del stock
de capital que las construcciones.

El capital total de Canarias ha crecido a un rit-
mo superior al de Espafa durante el Gltimo cuarto
de siglo (gréafico 15), gracias principalmente a su
mayor ritmo de capitalizacion al principio del pe-
riodo. Las mejoras en las dotaciones de capital de
Canarias han sido sustanciales, multiplicando por
2,9 su capital neto total en términos reales en los
ltimos 25 afios. Los activos en los que el creci-
miento del capital neto canario ha sido mayor son
los de “Maquinaria, material de equipo y otros pro-
ductos” y “Otras construcciones”, que se han mul-
tiplicado por 3,7 y 3,4, respectivamente (gréfico
16). Algo menor ha sido la evolucion de “Equipo de
transporte”, que ha visto multiplicar por 3 su capi-
tal inicial. Por Gltimo, las “Viviendas” también han
experimentado un ritmo de crecimiento notable,
que les ha permitido méas que duplicar su capital.

Grafico 14. Composicién del capital neto nominal.
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Grafico 15. Evolucion del capital neto real total.
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Grafico 16. Evolucion de los principales agregados
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Las dotaciones de capital publico

La importancia del capital publico localizado sobre un territorio
se debe a que lo dota de las infraestructuras necesarias para el
desarrollo de numerosas actividades y favorece el emplazamiento

Grafico 17. Evolucién del capital neto real en infraestructuras
publicas. 1980 = 100
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Fuente: Fundacion BBVA-lvie.

Grafico 18. Capital neto en infraestructuras publicas
A) Composicion del capital neto nominal. Porcentaje
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del stock de capital privado, tanto empresarial
como residencial. Por ello, su relevancia va mas
alld de su peso en el stock de capital total que,
en general, no es demasiado elevado. En todo
caso, el peso de las infraestructuras es mayor en
el stock que en la inversidon, debido a la larga
duracién de los activos que componen el capital
publico.

Las infraestructuras publicas representan ac-
tualmente el 21% del stock de capital neto no-
minal no residencial en Canarias, un peso similar
al que alcanzan en el conjunto de Espafia. A lo
largo del periodo analizado, 1980-2004, el ca-
pital publico canario ha crecido algo mas que el
espafiol, debido a su diferente composiciény a la
mejor evolucién durante el final de la década de
los afios noventa (grafico 17).

En la composicion del capital publico destaca
el aumento de peso de las infraestructuras via-
rias, en detrimento principalmente de las hidrau-
licas (panel A del gréafico 18). Durante la primera
mitad de la década de los afios ochenta, cada
uno de estos activos representaba aproximada-
mente el 30% del capital publico. Sin embargo,
en los afios siguientes las infraestructuras viarias
fueron ganando importancia hasta alcanzar el
45%, mientras las hidraulicas han ido perdiendo
peso paulatinamente, hasta situarse por debajo
del 20% en 2004. Junto a ellas, también las
infraestructuras portuarias y aeroportuarias han
reducido significativamente su participacion re-
lativa durante el periodo. Por su parte, las infra-
estructuras urbanas han visto incrementarse su
cuota de participacién desde el 7% al 13%. Por
Gltimo, en Canarias no existe red ferroviaria, aun-
que se realizaron pequefias inversiones al princi-
pio del periodo.

Si se compara la estructura del capital publico
canario con la de Espafia en 2004, destaca la ya
comentada ausencia de ferrocarril, asi como el
mayor peso relativo de las infraestructuras por-
tuarias y aeroportuarias, que son las que propor-
cionan el transporte entre las diferentes islas y
entre el archipiélago y el resto del mundo.

En cuanto a su ritmo de crecimiento, desta-
can las infraestructuras urbanas y viarias, que
han multiplicado sus dotaciones por 5,4 y 4,7,
respectivamente, en 25 afios (panel B del gréafico
18). Hasta més del doble han ascendido las do-
taciones de puertos y aeropuertos, mientras que
el aumento en las infraestructuras hidraulicas ha
sido ligeramente menor.
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Singularidades y cambios de la estructura de capital

de Canarias

La composicién del capital de los distintos territorios no es la
misma, ni permanece estable a lo largo del tiempo. Esto se
aprecia mejor cuando se pormenoriza la estructura del stock
de capital por tipos de activos, aprovechando el detalle que
ofrece el banco de datos de la Fundacion BBVA-Ilvie.

En el caso de Canarias se pueden observar cambios
que siguen la pauta del conjunto de Espafia y, en otras
ocasiones, singularidades destacables. En esta pagina se
consideran ambos aspectos con la ayuda del grafico 19.
En él se compara el peso que cada activo tiene en el stock
de capital neto de Canarias y de Espafia, tanto en 1980
como en 2004. El grafico se ha construido tomando la
estructura espafiola como referencia en ambos afios, de
modo que indica cuales son los componentes que Ilaman
la atencién en el caso canario, o por estar comparativa-
mente mas representados (valores superiores a 100), o por
mostrar un bajo peso relativo (valores inferiores a 100).

Segln muestra el grafico, en la estructura del capital
neto canario de 1980 destacaba el menor peso de las

infraestructuras ferroviarias, practicamente inexistente,
los productos del sector primario, productos metalicos,
magquinaria y material de equipo y viviendas. En sentido
contrario, se confirma el ya citado mayor peso relativo de
las infraestructuras aeroportuarias (5,8 veces la media
espafiola), portuarias (3,5 veces) y de otro material de
transporte (4,3 veces), propio de su caracter insular.

En 2004 siguen destacando los mismos activos ya con-
siderados antes en el perfil de 1980, tanto en las posicio-
nes superiores de la estructura comparada como en las
inferiores, aunque las diferencias son ahora menos pro-
nunciadas en el extremo superior.

Si se compara la estructura del capital canario de 2004
en relacion a la de 1980, se constata un incremento nota-
ble en la participacion de maquinaria de oficina y equipo
informatico (hardware), infraestructuras viarias, viviendas
y vehiculos de motor, asi como la pérdida de peso de las
infraestructuras aeroportuarias, urbanas e hidraulicas,
que han crecido mucho mas en el resto de Espafia.

Grafico 19. Comparacion de la estructura del capital neto nominal de Canarias con respecto a Espafia.
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La contribucion productiva de los activos

La importancia de cada activo cambia segln la variable que
se analice. Es diferente al pasar de la inversién al stock de
capital riqueza, debido a que la permanencia de las distin-
tas inversiones en el stock es variable, por sus diversas vidas
medias. Pero el peso que un activo representa en el capital
riqueza no es un indicador preciso de su contribucién a la
generacién de servicios productivos, pues ésta depende no
s6lo de su valor sino de la intensidad con la que proporciona
un flujo de servicios de capital, que se mide mediante el con-
cepto de capital productivo (véanse las notas técnicas de los
Cuadernos 1 y 2 de 2006 de esta serie). En su medicién, los
activos son ponderados por su coste de uso, al considerarse
que éste se paga cuando la productividad del bien de capital
lo justifica. Segln la metodologia, los activos con mayores
costes de uso refuerzan su peso en el capital productivo en
relacién al que tienen en el capital riqueza, y los de bajos
costes de uso lo reducen. El stock de capital productivo es un
indicador de la capacidad de prestar servicios de los distintos
activos que lo componen. El flujo de servicios productivos
proporcionado por cada activo no es observable, por lo que se
supone que es directamente proporcional al stock de capital
productivo. Es habitual excluir las viviendas del célculo del
capital productivo, dado que en general no ofrecen servicios
de mercado, aunque en algunos casos este criterio seria dis-
cutible.

El grafico 20 muestra las diferencias de peso, en Canarias,
de los principales agregados de activos no residenciales en
el total de cada una de las variables mencionadas: inversion,
capital neto y servicios del capital. Segun los datos promedios
de la Gltima década (1995-2004), esas diferencias son rele-
vantes y su significado merece ser comentado. Una vez exclui-
da la vivienda, el agregado “Otras construcciones” concentra

Grafico 20. Participacion en el total sin viviendas.
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el 44% de la inversién en Canarias y, debido al
efecto de su elevada vida media, alcanza el 70%
del stock de capital neto no residencial. Sin em-
bargo, su participacion en el valor de los servicios
del capital se reduce a la mitad (el 34%) debido
a su bajo coste de uso, indicativo de su menor
generacion de servicios productivos. Este mismo
comportamiento se reproduce en el subgrupo de
las infraestructuras publicas, a su correspondien-
te escala.

El agregado “Maquinaria, material de equipo
y otros productos” ofrece un comportamiento
opuesto. Desde un peso de su inversién en el to-
tal del 33%, su participacién se reduce al 16%
cuando se considera el capital neto, y se eleva
hasta el 39% cuando se tiene en cuenta el va-
lor de los servicios del capital. En este caso, su
reducida vida media provoca que las inversiones
desaparezcan pronto del stock de capital neto y
su peso en él se reduzca. A su vez, el elevado
coste de uso de estos activos indica su capacidad
de generar servicios productivos, lo que refuerza
notablemente su presencia en el valor de los ser-
vicios del capital.

Un comportamiento similar lo presenta el tercer
agregado considerado, “Equipos de transporte”, y
también el subgrupo TIC. En este Gltimo incluso
se acentla el efecto, debido a la corta vida de
estos activos, triplicandose su peso en el valor de
los servicios del capital en comparaciéon con su
peso en el capital riqueza. Asi, la importancia de
los servicios productivos de la maquinaria y el ma-
terial de equipo (incluido el de transporte) es de-
cisiva, pues el 66% de los servicios del capital en
Canarias se debe a este grupo de activos, a pesar
de que su peso en el capital riqueza se encuen-
tra alrededor del 30%. Por consiguiente, orientar
las inversiones en esta direccién contribuye mu-
cho més a generar capital productivo y servicios
de capital que los activos de construccion, que
representan mucho menos en el valor total de los
servicios del capital de lo que pesan en el stock
de capital riqueza.

En esa misma direccién, si se compara la im-
portancia de las infraestructuras publicas y las
TIC, dos activos muy presentes en el debate de
politicas publicas, se comprueba que los activos
TIC, aunque pesan mucho menos que las infraes-
tructuras en el capital riqueza canario, contribu-
yen en mayor medida a la generacién de servicios
productivos.
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El crecimiento del capital productivo en la ultima década

La acumulacién de capital durante la Gltima década en
Canarias ha sido intensa. Como resultado de ello, el ritmo
de crecimiento del capital productivo total y sus servicios
se sitlia en una tasa media anual del 5,6% entre 1995y
2004, similar a la correspondiente a Espafa.

El grafico 21 muestra las tasas medias de crecimiento
del capital productivo en estos afios en Espafiay en Cana-
rias para cada uno de los activos considerados. Las mas
elevadas corresponden a maquinaria de oficina y equipo
informatico (hardware) con un ritmo del 25,6% anual en
Canarias. A continuacién aparecen los vehiculos de mo-
tor, con un ritmo medio de crecimiento del 10,3%. Otros
activos con tasas de crecimiento superiores al 7% son
software, productos de la agricultura, ganaderia y pesca,
otros productos n.c.0.p. y comunicaciones. Si se compara
el crecimiento medio anual del capital productivo cana-
rio de cada uno de los activos considerados con el co-
rrespondiente en la economia espafiola, se constata una
mayor acumulacién generalizada en Canarias, salvo en
infraestructuras aeroportuarias, otro material de transpor-
te, productos metalicos, maquinaria y equipo mecanicoy
otros productos n.c.o0.p. Mencién aparte merece el caso
de los ferrocarriles, cuya tasa de crecimiento negativa se
debe a la falta de continuidad de las escasas inversiones
realizadas a principios de los afios ochenta.

El ritmo de crecimiento del capital productivo es
relevante por sus potenciales consecuencias sobre la

Grafico 21. Crecimiento del capital productivo real
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evolucién de la productividad de la economia canaria.
No todas las categorias de activos consideradas tienen
el mismo peso, lo que, unido a sus distintas tasas de
crecimiento, permite explicar la contribucién de los ac-
tivos al crecimiento total de los servicios de capital. En
el grafico 22 se puede observar la importancia de cinco
grupos de activos. El agregado “Otras construcciones”
ha sido descompuesto en infraestructuras publicas y el
resto. En el agregado “Maquinaria, material de equipo
y otros productos” se han separado los activos TIC del
resto; mientras que el quinto grupo lo forma el “Material
de transporte”. El crecimiento de los servicios producti-
vos del capital en Canarias ha sido del 5,6% anual. De
los cinco grupos, el que mas contribuye al crecimiento
del capital productivo es la agrupacién TIC, que aporta
1,7 puntos porcentuales, el 29,9% del total. Le sigue
el material de transporte (24,2%), otras construccio-
nes n.c.o.p. (18,9%) y el resto de maquinaria y equipo
(17,3%). Las infraestructuras publicas realizan la me-
nor aportacién, 0,5 puntos, que representan el 9,7%
del total.

Destaca, pues, la elevada aportacién al crecimiento
del capital productivo de los activos TIC en la dltima
década. Aunque s6lo han representado el 11,3% de
la inversion total y el 3,2% del capital neto, han con-
tribuido al crecimiento del capital productivo en un
29,9%.

Grafico 22. Contribucion de cada activo a la tasa
de crecimiento del capital productivo.
1995-2004. Porcentaje
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De otras fuentes

La FBCF por sectores en la Contabilidad Regional

En la dltima publicacién de la Contabilidad Regional, el
INE incorpora la distribuciéon de la formacién bruta de
capital fijo (FBCF) por ramas de actividad y comunidades
auténomas. La informacién cubre el periodo 2000-2004

Grafico 23. Estructura sectorial media de la FBCF.
2000-2004. Canarias. Porcentaje
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Grafico 24. Estructura sectorial media relativa de la FBCF.
2000-2004. Canarias. Espafia = 100
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Fuente (Graficos 23, 24 y 25): INE y elaboracion propia.
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y ofrece 14 ramas de actividad comunes a to-
das las comunidades auténomas.

Tomando como referencia la media del pe-
riodo 2000-2004, se puede considerar la es-
tructura de la FBCF de Canarias y compararla
con la de Espania. En el grafico 23 se observa el
indiscutible protagonismo del sector servicios
en la inversion realizada en los Gltimos afios en
Canarias (90,7%), como es habitual en todas
las economias desarrolladas. El resto se dis-
tribuye principalmente entre la construccién
(4,1%) y la industria (2,4%), siendo escasa
la participacion del sector energético (1,6%) y
del primario (0,8%).

El elevado peso de los servicios en cualquier
economia desarrollada representa un agregado
de actividades muy diversas, por lo que intere-
sa considerar con mayor detalle la estructura
de la FBCF de Canarias en estos afios y compa-
rarla con la del conjunto de Espafia. Desde una
perspectiva comparada (grafico 24), se observa
que la composicién de la inversién en Canarias
durante los Gltimos afios presenta singularida-
des, con una mayor orientacién relativa hacia
la hosteleria -cuyo peso triplica la media es-
pafiola- y hacia el comercio y reparaciéon -con
una participacion superior al doble del caso
espafiol-. En el otro extremo, el peso relativo
de la FBCF en industria es mucho menor (sélo
alcanza el 21% de la media espafiola), como
también sucede con la agricultura, ganaderia y
pesca (43%) y la energia (49%).

La participacién de la FBCF total de Cana-
rias en relacion con el conjunto espafiol es del
4,8% (grafico 25) y muestra diferencias segin
el sector considerado. Se aprecia la importan-
cia de la construccién y de los servicios en Ca-
narias, con el 6,4% y 5,5% del total espafiol,
respectivamente. El resto de los grandes com-
ponentes presenta unos pesos muy inferiores
a la dimension de Canarias en el PIB o la po-
blacién.

Dentro de los servicios se observan diferen-
cias resefiables. La hosteleria y el comercio y
reparacién son las actividades mejor represen-
tadas en términos relativos, con el 15,1% vy
10,7% del total espafiol, respectivamente. Por
contra, los servicios relacionados con la inter-
mediacion financiera y la educacién no alcan-
zan el 4%.
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En resumen

m Con casi dos millones de habitantes en 2006 y un 4% de la produccién espafiola, Canarias presenta
un PIB per cépita inferior a la media espafiola en un 9,8%. Su poblacién se asienta sobre un reducido
territorio, lo que la convierte en la tercera comunidad auténoma con mayor densidad de poblacién.

m El stock de capital neto de Canarias se ha multiplicado por 2,9 en los Gltimos 25 afios, creciendo a
una tasa anual media del 4,4%, superior casi en un punto porcentual al ritmo de crecimiento del PIB
canario y también del capital espafiol.

m El nivel de capitalizacién de la comunidad auténoma es inferior a la media espafiola cuando se toma
como referencia el PIB (85,4%), la poblacion (78,4%) y el conjunto de trabajadores ocupados (77,5%).
Sin embargo, el grado de capitalizacién es superior cuando relacionamos el capital con la superficie
(235,6%).

m Canarias aumenté su peso en el capital nominal espafiol durante la década de los afios ochenta, pero
estabiliz6 su participacién a partir de los noventa debido a que la ganancia de peso en el capital no
residencial se vio compensada por la pérdida de cuota de las viviendas.

m Si se compara con la estructura espafola, la capitalizacion actual de Canarias esta relativamente mas
concentrada en infraestructuras portuarias, aeroportuarias y en otro material de transporte; y menos en
productos del sector primario, productos metalicos y maquinaria y equipo.

m Los activos TIC, aunque pesan mucho menos que las infraestructuras en el capital riqueza de Canarias,
contribuyen en mayor medida a generar servicios productivos. Destaca la extraordinaria aportacion al
crecimiento del capital productivo de estos activos durante la ultima década. Sélo representan el 11,3%
de la inversién total y el 3,2% del capital neto, pero han contribuido al crecimiento del capital produc-
tivo en un 29,9%.

m Por ramas de actividad, destaca el indiscutible protagonismo de la inversién realizada en el sector ser-
vicios (90,7%). Sin embargo, el aspecto mas notable de la composicién sectorial de la inversién en la
region es el mayor peso relativo de la hosteleria y del comercio y reparacién, que superan el triple y el
doble de la media espafiola, respectivamente.
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- Productividad e internacionalizacion: el crecimiento espafiol ante los nuevos cambios estructurales;
- La medicidn del capital social: una aproximacion econémica;

- Las nuevas tecnologias y el crecimiento econémico en Espafa.
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e Canarias suele destacarse su caracter insular,

la fragmentacién de su territorio y la lejania;

en suma, su condicién periférica dentro de la
Unién Europea, para concluir con la necesidad de pro-
teccién y tratamiento diferenciado. Paraddjicamente,
es su condicién geogréfica (situacion, clima, playas y
paisajes, calidad del aire) la principal variable explica-
tiva del crecimiento espectacular de la region desde
los 60. El proceso de capitalizacién y crecimiento de
Canarias durante el Gltimo medio siglo esta bien docu-
mentado y el paso de una Canarias subdesarrollada a
una region situada en la media espafiola de renta per
capita es un hecho histérico y no un juicio de valor. La
simple observacion de las series histéricas Fundacion
BBVA-lvie del stock de capital muestran el esfuerzo
inversor privado y publico que ha situado a Canarias
en una situacién comparable a las de las regiones mas
avanzadas en cuanto a la dotacién de capital y en es-
pecial a las redes de infraestructuras basicas.

Desde los ochenta el proceso de capitalizacién y el
crecimiento sostenido del PIB regional han continua-
do ininterrumpidamente, pero hace ya algunos afios
que Canarias ha completado su salida del subdesa-
rrollo. En la Ultima década, su productividad media
se ha estancado o decrece, la renta per capita dismi-
nuye. La conclusién es inmediata: mejorar el nivel
de vida del ciudadano medio ya no es tan facil como
lo fue en el pasado. Los rendimientos decrecientes
aparecen tarde o temprano.

Canarias progreso reasignando sus recursos pro-
ductivos desde la agricultura a la construccion vy el
turismo. Un cambio estructural tan rapido no se hace
sin coste y, socialmente, la region arrastra desajustes
preocupantes evidenciados por la posicién destacada
en algunos rankings conocidos de desarraigo y debi-
lidad social. Es dificil conciliar el crecimiento rapido
en las condiciones que lo hizo Canarias sin que se
produzcan desequilibrios en lo social, pero no se ha
hecho lo suficiente para remediarlo. A pesar de las
mejoras indudables del capital humano, la region y
sus gobiernos tienen en este terreno mucho por hacer
y no sélo en el terreno de la formacién técnica sino
en el de la educacion en su sentido mas amplio.

En el futuro préximo la actividad turistica seguira
siendo el motor econémico del Archipiélago, y habra
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que continuar invirtiendo en nuevas infraestructuras
publicas y privadas para mantener una oferta turisti-
ca competitiva. Este hecho no se contradice con fa-
vorecer las actividades productivas competitivas que
no son turisticas ni siguen su ciclo, como por ejem-
plo ocurre con las reparaciones navales, que ayudan
a diversificar la economia creando valor afiadido y
empleo con sus efectos multiplicadores propios.

Una coyuntura de recesién no es el mejor mo-
mento para debatir sobre las fuentes de crecimiento
a largo plazo o sobre las politicas publicas que con-
tribuyen al fortalecimiento de economia y la socie-
dad. Por el contrario, es caldo de cultivo para que el
paternalismo e intervencionismo mas tosco vendan
sus remedios e intenten echar raices. Sélo sobre la
capacidad de iniciativa de los individuos y su deseo
de mejorar puede basarse un crecimiento sostenido.
Los gobiernos no pueden sustituir a las empresas
y a los trabajadores. Pueden ayudar, creando con-
diciones favorables para que las nuevas ideas y la
iniciativa individual encuentren un marco adecuado
para desarrollarse, o pueden entorpecer mediante
la proteccién injustificada de las empresas estable-
cidas y la creacién de una marafia de regulacion y
habitos que asfixia la creatividad y la iniciativa em-
presarial, o las debilita haciéndolas dependientes
del sector publico.

En la busqueda de la contribucién de los factores
productivos al crecimiento los economistas identi-
ficaron lo que se denomina el residuo de Solow, o
la parte de la tasa de crecimiento no explicada por
el capital y el trabajo. La investigaciéon econémica
ha arrojado luz sobre las fuentes del crecimiento
econémico sostenido. EI motor del crecimiento es la
innovacién, el cambio técnico en sentido amplio, y
para ello se requiere un marco adecuado, una infra-
estructura (no en el sentido fisico) que permita obte-
ner todo el potencial de los individuos que forman la
sociedad. Esta infraestructura que no aparece en las
series econémicas esta integrada por el sistema de
valores sociales y la educacion, el respeto de los de-
rechos de propiedad, la calidad de las instituciones
publicas y la regulacién, el buen funcionamiento de
la justicia y un sistema de incentivos que recompen-
se el esfuerzo. Una tarea noble para los gobiernos.



