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ste libro constituye el eslabon

mas reciente de una cadena ya
larga de titulos elaborados por el
Instituto Valenciano de
Investigaciones Economicas (IVIE) y
publicados por la Fundacion BBVA en
torno a la evolucion del stock de capi-
tal espafiol y su distribucion espacial.
Desde la aparicion a mediados de los
afios noventa de la obra en cuatro
volumenes E! Stock de Capital en
Espaiia 'y en sus Comunidades
Auténomas, se han ido sucediendo las
entregas de este proyecto investigador,
que tiene una importancia fundamen-
tal para la comprension de la economia
espaiiola actual y de su evolucion a lo
largo del tltimo medio siglo. Si hubie-
ra que destacar las contribuciones mas
relevantes de esa serie de estudios del
IVIE, habria que referirse a dos aspec-
tos esenciales. En primer lugar, habria
que subrayar la importancia que los
investigadores del IVIE han otorgado
en su trabajo al analisis detallado de la
inversion en capital publico y, mas
concretamente, a las infraestructuras.
Ello convierte a estos volumenes en un
instrumento fundamental para el anali-
sis de la historia reciente del sector del
transporte y las comunicaciones en
Espafia. En segundo lugar, habria que
referirse a su esfuerzo de territorializa-
cion de los datos. En este sentido, las
estimaciones de inversion y stock de
capital a escala provincial del IVIE
proporcionan un rico relato de la histo-
ria econdmica regional de la Espana de
la segunda mitad del siglo XX.

El libro que nos ocupa constituye
un paso adicional en esa tarea acumu-
lativa que el IVIE viene desarrollando
desde hace mas de una década. En
relaciéon a los titulos publicados con
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anterioridad, este libro aporta, junto
con el volumen E! stock y los servicios
del capital en Espaiia (1964-2002).
Nueva metodologia, publicado en
2005, una novedad metodologica de
enorme importancia. En contraste con
los libros anteriores de la serie, y tam-
bién con la mayor parte de la literatura
internacional sobre el tema, que esta-
ban centrados en la estimacion de
series de stock bruto y neto de capital,
estos dos libros tienen una orientacion
diferente, inspirada en los desarrollos
metodoldgicos mas recientes de la
OCDE. Como subrayan los autores en
su introduccidn, las cifras de stock de
capital neto constituyen una aproxima-
cién poco satisfactoria a la contribu-
cion del capital al crecimiento econd-
mico, al reflejar el valor de mercado
de los activos y no su capacidad pro-
ductiva. En contraste, lo aconsejable
en estudios de productividad y creci-
miento seria contar con indicadores
del volumen de los servicios propor-
cionados por el capital. Esto se consi-
gue mediante la estimacion de cifras
de stock de capital productivo que (en
contraste con el concepto de stock de
capital neto) reflejan la pérdida de efi-
ciencia de los activos con el uso, pero
no la pérdida de valor de mercado que
experimentan conforme se va agotan-
do su vida util. En este sentido, si se
toman dos activos del mismo valor
pero con diferente vida util, los servi-
cios proporcionados cada afio por el de
vida mas corta seran mayores que los
proporcionados por el de vida mas
larga, independientemente del hecho
de que el proceso de pérdida de valor
de mercado del primero sea mas inten-
SO.

El énfasis que este nuevo libro

pone en los servicios del capital provo-
ca un cambio de enfoque importante
con respecto a los trabajos anteriores,
centrados en el andlisis del stock de
capital neto. Mientras que en estos se
primaban la clasificaciones sectoriales
o funcionales (en el caso de las
infraestructuras) del capital, al pasar a
analizar el stock de capital productivo
se ha primado la clasificacion del capi-
tal en diferentes tipos de activos. Ello,
no obstante, no ha afectado al detalle
con el que se analizan las infraestruc-
turas publicas y, por otro lado, ha per-
mitido incorporar al estudio un analisis
especifico de los activos relacionados
con las tecnologias de la informacion y
la comunicacion (TIC), que han sido
uno de los principales factores de cre-
cimiento econdémico desde los afios
90.

El libro se organiza en cinco capi-
tulos, y viene acompaifiado de un cede-
rrén en el que se incluye integramente
la nueva base de datos de inversion y
stock de capital (que en el libro en si
tan solo aparece resumida). Los dos
primeros capitulos son muy breves y
tienen caracter introductorio. El pri-
mero ofrece una sintesis de la nueva
metodologia de estimacion del stock
de capital. Se trata de un resumen
excesivamente apresurado y, de hecho,
como los propios autores reconocen,
para una comprension adecuada de
dicha metodologia acaba siendo nece-
sario recurrir al volumen anterior,
publicado en 2005 y citado mas arriba,
que estaba dedicado precisamente a
explicar los nuevos métodos de esti-
macion. Por su parte, en el segundo
capitulo se relacionan las fuentes esta-
disticas utilizadas y los supuestos basi-
cos aplicados en la estimacion (vidas
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utiles, funciones de supervivencia,
funciones de edad-eficiencia, etc.).
Los autores demuestran haber realiza-
do un analisis critico exhaustivo de las
fuentes estadisticas disponibles y, en
todo caso, tan solo se les podria repro-
char cierta falta de sensibilidad histori-
ca (que afecta también a otros titulos
de la serie), al suponer, para inversio-
nes desarrolladas a lo largo de todo el
siglo XX, unas cifras de vidas utiles de
los activos tipicas de los procesos de
capitalizacion actuales.

Tras esa seccion introductoria, los
siguientes tres capitulos (que ocupan
mas del 80 por ciento de la extension
del libro) estan dedicados a la presen-
tacion de los principales resultados de
la estimacion de sfock de capital pro-
ductivo, centrandose primero en el
conjunto de la economia espafiola y,
posteriormente, en la evolucion histo-
rica y en la situacion actual de la dota-
cion de capital de cada una de las pro-
vincias y comunidades autéonomas
espafolas. Se ha de advertir que esa
presentacion de resultados no pretende
ser sino un ejercicio de descripcion de
los datos cuantitativos. Por ello, ape-
nas se incluyen referencias a otros
aspectos de la economia espafiola o de
las respectivas economias provinciales
o regionales. En este sentido, el objeti-
vo de la obra no es ofrecer interpreta-
ciones o analisis profundos sino pre-
sentar, con el mayor nivel de detalle
posible, la nueva base de datos. Como
consecuencia de ello, y también de la
mala calidad de algunos de los grafi-
cos, la lectura del texto resulta en oca-
siones tediosa. No obstante, como se
indicaba mas arriba, la riqueza de
informacion que contienen los datos
de stock de capital productivo por pro-

vincias y tipos de activos es tal que, en
si misma, constituye un relato muy
interesante (aunque, obviamente, par-
cial) de la historia reciente y la situa-
cion actual de la economia espaiiola.

Sin querer entrar aqui en una enu-
meracion exhaustiva de los resultados
de la estimacion, cabe destacar algu-
nas conclusiones interesantes. En pri-
mer lugar, el estudio ofrece dos image-
nes muy diferentes del proceso de
capitalizacidn espaiol en funcion de si
se analizan los datos de capital en tér-
minos nominales o reales. Si bien en
términos nominales la formacion de
capital ha estado dominada en Espafia
desde los afios ochenta por las vivien-
das y otras construcciones, cuando se
tienen en cuenta los cambios en los
precios relativos, se observa como
estos activos se han quedado clara-
mente atras en relacion con la maqui-
naria y los bienes de equipo (y de
modo evidente en relacion con las
TIC) desde mediados de la década de
1990. En segundo lugar, dada la menor
capacidad de generar servicios de las
viviendas y otras construcciones, su
peso en el stock de capital productivo
es muy inferior al que tienen en el
stock de capital neto. En tercer lugar,
en el texto se insiste en que la evolu-
cion reciente de la productividad de la
economia espafiola se ha visto lastrada
por una concentracion de la formacion
de capital en las actividades de nivel
tecnoldgico bajo, lo que viene a con-
firmar las consideraciones de los eco-
nomistas sobre los riesgos que supone
la especializacion actual de la econo-
mia espafiola para las perspectivas
futuras de su crecimiento.

Desde el punto de vista de su dis-
tribucion espacial, el stock de capital
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productivo espafiol estad extremada-
mente concentrado. Por ejemplo, las
cinco provincias con mayor dotacion
(Madrid, Barcelona, Valencia,
Alicante y Malaga) concentran el 40
por ciento del stock de capital produc-
tivo del pais y el 47 por ciento del
stock de capital residencial. Por otro
lado, si se analizan los diferentes tipos
de activos, el capital residencial tiene
una mayor importancia en Madrid y en
areas litorales como Baleares, la
Comunidad Valenciana, Murcia,
Catalufia y Andalucia, mientras que las
infraestructuras alcanzan los mayores
porcentajes dentro del capital total en
las areas del interior. Por su parte, la
maquinaria y los bienes de equipo
estdn mas representados en las comu-
nidades autonomas del noreste, mas
cercanas a las economias europeas
centrales, aunque, en el caso de las
TIC, su presencia es también especial-
mente destacada en algunas areas
especializadas en el sector turistico,
como Canarias y Baleares o la provin-
cia de Almeria. Finalmente, en el libro
se muestra como las dotaciones relati-
vas de capital productivo de las pro-
vincias y comunidades autéonomas
espafiolas han mostrado una tendencia
hacia la convergencia durante el perio-
do 1964-2005, aunque mucho mas
intensa antes de 1985 de lo que ha sido
en los ultimos veinte afios.

El libro se cierra con un largo capi-
tulo compuesto por una serie de
“fichas” (una para cada una de las pro-
vincias y comunidades auténomas del
pais) en la que se describen las dimen-
siones de la dotacion de capital, la
intensidad del proceso de capitaliza-
cion de las ultimas cuatro décadas y la
especializacion por tipos de activos de

cada area geografica. Estas fichas per-
miten observar la mayor o menor
capacidad de atraer capital de cada
provincia o region, asi como el grado
de sofisticacion tecnologica de su
inversion, y permiten comparar la
amplia diversidad de modelos de cre-
cimiento que se encuentran presentes a
lo largo de la geografia espaiiola. En
este sentido, llama la atencion el hecho
de que muchas de las provincias que
han mostrado mayor dinamismo en las
ultimas décadas han concentrado su
inversion en actividades de baja pro-
ductividad, lo que, una vez mas, alerta
sobre los peligros del actual modelo de
crecimiento de la economia espafiola.

En sintesis, nos encontramos ante
un obra muy util, no sé6lo para los eco-
nomistas especializados en el analisis
de las economias actuales, sino tam-
bién para los especialistas en la histo-
ria regional espafiola del ultimo medio
siglo, o para los historiadores interesa-
dos en la evolucion reciente de las
infraestructuras. Si bien el texto del
libro se limita a ofrecer una somera
descripcion de los datos, sin propor-
cionar un analisis interpretativo pro-
fundo del proceso de capitalizacion de
las provincias y comunidades auténo-
mas espafiolas, la base cuantitativa que
se nos ofrece en los cuadros del libro y
en el cederron que lo acompafia tiene
un enorme potencial como fuente de
informacion histérica y permite, igual
que los anteriores titulos de la serie,
avanzar considerablemente en la inter-
pretacion de la historia reciente de uno
de los factores esenciales del creci-
miento econémico espaiiol.

Alfonso Herranz Loncan
Universidad Pompeu i Fabra
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