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I. INTRODUCCION

El objetivo de este trabajo es determinar emparicamentes. para
Colombia, el efecto del capital e infrasstructura plblicos v de la
inversion publica sobre la productividad. la tasa de inversidon v de
remntabilidad de la industria v el sector privado en su conjunto v

sobre el crecimiento econdmico.

La determinacion de los efectos de la invereidn e infrasstructura
ptiblicas sobre la actividad scondmica privada es gran importancia,
pues hace posible ubicar el papel del gasto estatal en aguella,
permitiendo una visidn mas clara de su dindmica. El conocimiento de
estos efectos permitiria a la avtoridad econdmica orientar =l gasto
piblico v fundamentalmente la inversidn pdblica hacia actividades
que tengan impacto positivo sobre la rentabilidad, competitividad

privadas v, por consiguiente sobre gl crecimiento economico.

Estudios sobre los efectos mencionados arriba no han sido llevados
a cabo en Colombia. awngue diversas estimaciones econom&tricas harn
captado la sxistencia de un efechto desplazamiento de la inversion
privada por parte de la inversidn publica. Ver por ejemplo los
trabajos de Villar (1990}, Sanchez vy Lora (19913, Ocampo (19922},

Easterly {(i1991)*. Estos estudio=, =in embargo, solo captan el

* Yillar, L.(1990) estima que el coeficiente de crowding-out
de la inversidn puablica sobre la inversidn privada (ambas como
proporecidon del PIR potencial) es —-0.40, QOcampa {1991) de ~0.33 v
Sanchez v Lora (1993) de -0.78, aungue estos auvtores mostraron,
utilizandno tests de causalidad de Granger, gque para 1 periodo
19001990 la inversidn publica causa positivamente a la inversidn
privada. Para el periodo 1970-1990, segun Sanchezr v Lora (1992) la
inversion puablica total causa negativamente la inversidn privada



efecto contemporanso de la inversidon pdblica sobre la inversidn
privada, hacliendo caso omiso del efecto gue tiene el stock de
capital publtico sobre la productividad v rentabilided del capital

privado.

Estudios recientes., iniciados por Aschausr (17B2a, 198%9%b), ¥
desarrallados en la misme direccidn por Munnell (19%0), Schwartsz v
Morrison (1992), han medide 1 impacto de la inversidgn e
infraestructura plblicas sobre la productividad v rentabilidad del
capital privado para los Estados Unidos. fAschauer encontrd gue el
capital publico como un tndo tiene un 2fecto determinante sobre la
productividad del capital privado v que la llamada infraestructura
"Miclea® (calles, carreteras, asropusritos, acuspductos, eto..) es la
que'tiene, en el cornjunto del capital pdbliceo, &1 mayor poder
wmxplicativo sobre aguella variable. El mismo autor encontrd que
aungue la inversiion publica tiene un  efecto crowding—out
contempordansg importante sobre la inversidn privada, tiene a su
vezr, comg resultado del aumento del stock de capital publico, un
efecto positivo significativo sobre la rentabilidad privada que
pmtimula la inversion privada. Concluve Aschauver gue @l efecto

neto de la inversion piblica sobre la inversidn privada es positivo.?

aungue la inversidn publica no ciclica la causa positivamente. EIX
trahaio de  Easterly (1221) afirma oque <l aumanto  de la
participacion del capital e inversidn publicas en la economia es
responsable por la caida secular de la inversion privada.

2 Los trabajos de Munell (1920} v Schwartz v Morrison (19%92)
miden el impacto de la infrasstructura pablica & nivel estatal.
Munnell sncusentra gue los estados (de los E.L.} gue han invertido
mas en infraestructura tienden a tener una produccion, inversidn
privadas v orecimiento del empleo mavores. Schwartz v Morrison
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Este trabajo lleva a cabo tres ejercicios, cada uno de los cuales
orupa una seccidn. El objetive de cada uno es la estimacidn, para
Colombia, del impacto de 1) el capital v la infraestructura publice
sobre la productividad de la industria v el sector privado., 2} la
inversion e infrasstructura publicas sobre la rentabilidag e

inversion industrial v privada v 3) el capital e inversidn publicas

sobre el crecimiento del producto.

I1. EL CAPITAL PUBLICC Y LA FRODUCTIVIDAD INDUSTRIAL Y PRIVADA

IT.1 MARCO TEORICO

El punto de partida del andlisis es la existencia de una funcidn de
produccion para la industria v =1 sector privadﬂrsegun la cual

Ye = fAe ¥ FT{Ng, Key, Be) (1)
donde Y. mide la produccidn real de bienes v servicios del sector
industrial o privado, N es emplec industrial o privado., Ke el stock
de capital imdustrial o privado no residencial, A uﬁa medida de la

productividad v G. =1 stock de capital publice.®

85i suponemos gque la funcidn de produccion es de tipo Cobb-Douglas,

s expresidn logaritmica sera:

llegan a la conclusidn de que, & nivel estatal, la inversidn en
infrasstructura publica es esencial para generar un  impacto
pozitivo sobre el crecimiento de la productividad cuando la
proaduccién  se esté  expandiendo. La infrasstructura puablica
existente no ha sido por lo general suficiente para satisfacer las
necesidades de la produccion.

= lLa metodologia para el cédlculo de los stocks de capital
industrial v privado se presenta en el apéndice.



Ve *F de + Euile + uilke + S8a¥de (2}
donde las wvariables en minudsculas denotan el logaritmo de las
variables en mavusculas v e;: la elasticidad del producto respecto

a las variable i, donde i= N, K, y BG.

Los modelos a estimar suponen gue el gobierno ofrece servicios gue
ningun agente privado puede rgalizar 4 v gue el mercado asigna los
recursos  privados para darles el mejor  uso pdeuﬁtivo ern
combinacian con los servicios generados por el sector pdblico. Se
supone, por otra parte, gue los servicios publicos presentan
gconomias de escala. For ejemplo, los costos de ampliacidn de las
redes telefdnicas o de agua peeden disminuir a medida gue se
incrementa Bt escala de produccidm. Fodemos SUDONer , en
consecuancia, gue la funcidn de produccion especificada en la
ecuacidon (2) exhibe retornos constantes a escala para los factores

privados (K v N) v crecientes paré los factores publicos (6G).

Suponiendo competencia perfecta para el producto v los factores,

podemos derivar las sigulentes ecuaciones de productividads:

Ve = ke & e + BuX{ne—ke) + exnige t3)
¥

Pe = Ye — Snflne — sSe¥ke = an + ee¥de (4)

+ En @l caszo colombiano los servicios ofrecidos por e)
gobierno con basicamente ofrecido por este, sin una participacidn
significativa del sector privado.



lLa scuacion (3) expresa 2] producto por wnidad de capital, v o la
(4) @5 la ecuacidn de productividad total de los factores pe v
muestra gue esta estéd relacicnada positivamente con los serviclos
gel gobierna, donde sg es la partic;gaciém del factor i. i= M v K,
en B8l producto. La especificacidn de las ecuaciones (3) v (4)
supone rendimienic crecientes a escala sobre todos los factores.
Sin embargo, 5 posible suponer gue el capital pablico no esta
disponible en su totalidad para todos los productores. S5i este es
=l casno, el supussto valido sera la existencia de rendimiento
constantes a escala para todos los factores publicos v privados.
For consiguiente la edpresion para la productividad del capital

privado serd:

Ye — Ke T @e + enfiitiche) + 2a¥(gehe) (&)

b expresidn para la productividad total de los factores bajo el
supuesto de retornos constantes a escala para todos los factores
cerd:s

Pe = &g + & ¥ (gu - i(-;] (6)

donde ie = Ske¥k + snin  e£8 una combinacidn wunitaria de trabajo v

capital privado.

IT.2 ANALISIS EMPIRICO

Productividad del sector industrial vy capital pablico

l.os eigrcicios para determinar 21 impacio del capital pablico total
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sohre la productividad industrial cubren el periodo 19653-19%0. E1
resto de las estimaciones, que incluyen solo porciones del capital
piblico, estan hechas para el periodo 1970-1930. La fuentes vy
metodologia para la construccidn de las series se presentan en el
apéndice., Fara 81 analisis empirico se han utilizado tres
definiciones de capital pdblico, a saber a) el capital pdblico
total, gue incluve tanto &1 capital de las empresas pdblicas como
@]l de las administraciones pdblicas, = b)) la infraestructura
publica ndcleon,., que comprende los llamados serviclos economicos de
las Admimnistraciones Fubhlicas de las Cuentas Nacionales (redes de
prnergia, electricidad v acusducto, infragstructura de transporte
comn asropuertos, carreteras y pusrtos) v o) la infraestructura
publica total. que comprende la infrasstructura pablica ndcleo mas
=]l stock de capital de las empresas de acuweducto, electricidad v
coninicacionegs. Las 2cuaciones a estimar también incluven una
variable de actividad econdmica, u, expresadsa como la relacidn
entre 21 FIBR observado v el FPIER pmténcial, tal coms fue calculado
par Sanchez (1%%1). Esta variable se incluye para determinar 21
efectn dgl ciclo econdmico sobre la productividad., Todas las

variables estdn a pesos de 1979, excepto las que estan presentadas

2 uwnidades fisicas, que seran uttilizadas mas adelante.

Las sruacionss a estimar son las siguientes

Ve—ke T Ao + da¥(ne—ke) + an¥{ge—ke) + ax¥ue + v

2 De acuesrdo con las Cuentas MNacionales de Colombia del DANE.
las Administraciones Fablicas incluven los Gobiernos Central,
Departamental v Municipal, la Seguridad Social, junto con los
institutos descentralizados.
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E)t = be + b;,*fgt-,"ig) + b;’a*l_lt, + B

ta parte A del Cuadro 1 wtiliza como wna de las wvariables
explicatorias de la productividad industrial sl capital pdblico
total. El ejercicio economstrico fue llevado a cabo a traves de
minimos cuadrados en dos gtapas.® Los mejores resultados son
obtenidos en las ecuaciones 1A.1 v 16.2. 5Sin embargo, aunque en la
ecuacidn 1A.1 el coeficiente del capital pdblico tiene el signo
esperado v es significativo, la magnitud del coeficiente del stock
de capital industrial (—-1.22 no tiene sentido econdmico. La
gcuacidn  1A4.2 muestra gque durante el periodo 17651990 un
incremento de 14 en la relacidn capital pdblico/capital industrial
incrementa la productividad del capital industrial em 1%. De igual
manera un  incremento de la relacidn  trabajoscapital en 1%
incrementa la productividad industrial en 1%, Estos resultados
implican que la hipotesis de incrementos constantes a escala para
todos los factores, publicos v privados, 28 1a gue se ajusta mejor
a los resultados obtenidos. La ecuacion 1A.2 omite el capital
piblico de la ecuacidgn de productividad industrial. Tanto 1la
relacidn trabajo/capital, comp el stock de capital industrial se
vuelven insignificantes. Finalmente, v como era de ssperarse, la

proguctividad del capital industrial es fuertemente prociclica,

& Se aplicd minimos cuadrados en dos etapas con =21 fin de
controlar por la posible existencia de causacidn contraria, s
decir, de productividad hacia capital pliblico. Los sstimadores de
minimos cuadrados en dos etapas fueron obtenidos usando el valor
irezagado del capital publico v una tendencia temporal.



como 1o indica el signo v la significancia del coeficiente de u, en
todas las regresiones.

lLas escuaciones  1A.4 & 1A.Y rvelacionan la productividad total de
los factores con el capital pdblico v los insumos privados. La
ecuacion 1A.4 presenta muestra la sigrificancia del capital pabklico
2N si mismo como variable suplicativa de la productividad. La
gcuacidn 1A.5 introdure &l stock de capital industrial v el nlmero
de trabajadores como variables ssiplicativas de la productividad
industrial. El cosficiente de la variable ndmeroc de trabajadores no
es significativo, mientras que el del capital industrial tiens una
magnitud {(~Z.08) gue no tiene sentido econdmico. La ecuacidn 1if.46
indica gue la combinacidm de los insumos capital v trabajo ez
significante, tiens &1 =signo esperado de acuerdo con la hipotesis
de rendimignto constantes a escala sobre los factores privados v
crecientes para el capital piblico. La ecuacion 1A.7 impone la
restriccidn de rendimiento constantes a escala sobre todos los

insumos, publicos v privados.

Los ejercicios presentados en el Cuadro 1A son repetidos en los
cuadros 1B v 1T, pero utilizando como variables indicativazs del
capital publico la infrasstructura ndeleo vy la infrasstruactura
total, respectivamente. La ecuacion ibB.1l, que supone rendimiento
constantes a escala para los insumos privados v orecientes para =1
insumo pdiblico, muestra gue un aumento de 14 en la infraestructura
niclec incrementa la productividad industrial en 0.53%. A1 utilizar

coms la variable de caepital pdblico la infraestructura total,

e
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grcuacion 1C.1, el coeficiente es solo de 0.38%. La restriccion de
rendimisnto constantes a escala para todos los insumos, pablicos vy
privados, solo se confirma sn el caso de la infraestructura total

(ecuacidn 1C0.25.

La ecuaciones iB.4 a 1B.7 relacionan la productividad total de los
factores {(p) con los insumaglprivados y la infraestructura nicleo,
mientras que las ecuacicnes 1.4 a 10.7 relacionan p con la
infragstructura total. Los resul tados muestran gue un incremento de
i%4 de la infrasstructura nldcleo, sin tener en cuenta los otros
factores, aumenta la productividad total de los factores en 0.14%
(ectlacidn 1iB.4). Este resultado es superior al 0.09%4, obtenido en
la wouacion 1C.4, gue incluve infraestructura total. Al incluir la
variable combinacidn de insumos en la ecuaciones de p, (1B.6 v
1C.6), 2l copficiente de infraestructura ndcleo (0.68) sigue siendo
superior al de infraestructura total (0.32). Similares resul tados
s obtienen cuando se suponen rendimiento constantes a escala para
todes los insumos publicos v ﬁrivados (ecuaciones 1EB.7 v 1C.7). EI
coeficients de la relacidn infraestructura nucleo/combinacidon de
insumos (0.60) es mavor gue 21 de la relacidn infraestructura total
a combimacidn de insumos (0.20). Esto implica gue, dentro del
capital publico, la infraestructura nucleo (carreteras, redes de
energia, etc..) es la que tieng mayvor efecto explicativo en los

cambios de la productividad total de los factores de la industria.

El Cuadro 1D presenta la productividad total de los factores de la

industria explicada por diversos componentes de la infrasastructura,

R



medidos en términos fisicos. Se observa en los resultados gue las
carreteras nacionales, medidas en kildmetros, son la gue tienen
mavor efecto-~sobre p. De hecho, wun incremento de 1% en la red de
carreteras nacionales incrementa p en 1.91%4. Le siguen &n
importancia el numero de lineas de teléfono, con 9.43%4, v la

energia 2léctrica, medida en Gigawatios, con 0.38%.

Productividad del Sector Privado y Capital Pdblico

Fara analizar el efecto del capital & infraestructurea pdblicos
sobre la productividad del sector privado se realizaron los mismos
ejercicios gue para 21 sector industrial. El cuadro ZA contiens la
relacidon producto privado/stock de capital privado no residencial
y la productividad total de los factores del sector privado
explicados por la relagion trabajo/capital, actividad econdmica, u,
y‘el stock de capital pdblico total. La variable capital pablico es
significativa bajo la hipdtesis de rendimiento constantes a escala
para todos los factores pablicos vy privados (gcuacicones 28.2 vy
268.7). De acuerdo con los resultados de la ecuacian Z2A.2 un
incremsanto de 1% en la relacidn capital pablico/capital privado no
residencial incrementa la relacidn producto a capital en 0.19%4.7
Un incremento de la relacidn capital pdblico/combinacidn de insumos
privados aumenta en 0.21% la productividad total de los factores,

p. del sector privade. de acuerdo con la ecuacion 2/.7.

¥ El coeficiente obtenido por Aschauer (198%9:), para el caso
de los E.U. ., bajo la restriccidn de rendimiento constantes a escala
sobre todos los factores es de 0.39. El obtenido por Munnell (1390)
es de O.15.

i1



Resultados de pjercicios similares a los del cuadro 26 se presentan
en el cuadro 2B v 20, Los resultados muestran que @l capital
pibltico es significativo como  wvarliable explicativa da la
productividad del sector privado, baijo la restriccidn  de
rendimiento constantes a escala para todos los insunos pdblicos
{infraestructura ndcles e infrasstructura  total) v privados
{ecuaciones ZB.2 v ZC.2). De hecho, un aumento de 1% de la relacidn
infraestructura ndclec/stock de capital no residencial privado
irncrementa la relacidn producto a capital en 0.44% (ecuacidn 2B.2).
8i se utiliza infraestructura total en ver de infrasstructura
nucleo, gl incremento mencionado es de solo 0.22% (ecuacidn 20.3).
En el caso de la preoductividad total de los factores, p, del sector
privado, el capital pdblico —como infraestructura ndcleos v como
infraestructura total- es significativo cuando, junto con W, se
utiliza como la variable explicativa de p privado {ecuaciones ZR.4
Y 20.4). LOos coeficientes de infraestructura nuclieo v
infraestructura total son también significativos en la explicacidn
de p cuando se impone la restriccion de rendimiento constantes a
escala sobre todos los factores, publicos y privados.® En efecto
L incremento de 1% en la relacion infraestru;tura
nacleo/combinacidn de insumos, aumenta la productividad total de

los factores en 0.21% {(acuacitn 2Z2B.7). Un resultado similar se

pbtiene cuando se utiliza infraestructura total.

= [E1 trabajo de Lynde, C. v Richmond, J. (1992) encontrd gue
el capital pablico, sobre todo de infraestructura. tiene una fuerte
influencia en la productividad del sector privado., scobre todo bajo
la hipdtesis de rendimiento constantes & escala para todos los
factores, piiblicos v privados., LLos resul tados  del estudio
mencionado son muy €imilares a los encontrados agudi.



III. CAPITAL PUBLICO E INVERSION INDUSTRIAL Y PRIVADA

ITI.1 ASPECTOS TEORICOS

El objetivo de esta seccidn del trabaju @z determinar el efecto de
la inversicn v &l capital pdblicos en la tasa de inversion
industrial v privada. Es decir, se trata de determinar el efecto
desplazamiento ¢ induccidn gue tiene la inversion publica sobre
inversidn privada v por consiguiente en la tasa de acumulacion de
capital. La metodologia para esta seccidn del trabajo sigue a

fSochauer (198%0) .«

t.a relacion existente entre la inversidn publica v la inversion

privada s2 expresa de la siguliente forma:

ig = ilply las Cal (75

donde i es la inversidn privada, § es =1 producte marginal del
capital privado, is =22 la inversidn pdblica ¥ Cy 25 2l consumo del
gobierno. La inversidn privada responde positivamente a incrementos
en 2] producto marginal del capital v negativamente a la inversidn
publica v &l consumo del gobiermo a travées de los canales
tradicionales de crowding-out, tales como aumsntos en las tasas de
interés. 5in embargo, veiamos en la seccldn anterior gque =1 capital
publico tiene un importante efecto sobre la productividad del

capital privado ) industrial y por consiguisnte en Sl

HE|

rentabilidades. Esto implica gue la inversion pablica tiene un

doble efecto. For una parte, desplaza la inversidn privada a través

iz



de los canales tradicionales de crowding-out v, por otra, la induce
a través de aumentos en el stock de capital publico por el efecto
gue #ste tiene sobre la productividad v rentabilidad del capltal

privado.

De acuerdo con la argumentacidn anterior, la productividad marginal

del capital privado plhsde ser sxpresada como:

b= Fulbipy Fp, W) (8)

gonde ks es al stock de capital privado, ke el stock de capital
publico v u una variable que representa el nivel de actividad
gcondmica. El efecto final de la inversidn pdblica sobre la
inversidn privada dependsrid de la potencia o peso relativo de cada

uno de los sfectos mencionados.

II1.2 ANALISIS EMPIRICO

Inversidn Industrial e Inversion Pablica

£l andalisis empirice de ssta seccidn se centra en sl efecto de la
inversién pdblica sobre la inversidn industrial vy la tasa de
retorno de la industria. La serie de inversiodn publica hace
referencia a la inversidn fija neta en construcciones v equipos no
residenciales, o5 decir, 25 =1 cambio neto en el stock de capital
piblico. lLa metodologia del calculo del stock de capital s
presenta en &l apéndice. El stock de capital pablico se definid,

para efectos del analisis empirico, de tres manetras a saber: &)
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capital publico total, by infraestructura pdblica nacleo (incluaye
carreteras, redes eléctricas v de teléfonos, etc...) v )
infraestructura total (incluve la infrasstructura ndclec mas el
stock de capital de las empresas pliblicas de acueducto, energia v
teléfonos). La inversidn industrial se define como el cambio en el
logaritmo natural del stock de capital industrial, calcoculado segun

la metodologia gue aparece en el apéndice.

La tasa de rentabilidad se calculd como la relacion sntre ]
excedente bruto de explotacidn neto (valor agregado industrial
menos salarios menos impuestos indirectos menos depreciacion) v el
stock de capital industrial. La variable u, gue indica ] nivel de
actividad econdmica, estd calculada como la relacion entre el FIBR
observado v el FIR potencial. La variable Fe. €5 &1 precio relativo
de los bienes de capital. El1 modela que permite captar las

relaciones expresadas en las ecuaciones (&) v (7)) es el siguiente:

Iimes = c(l) + c(2)kd + c(IF)R1g+ c(4)¥Pp.
Y (&)

$ira = c(B) + c(&)¥logkna + c(7)ilLogky + c(8)*¥u

La estimacidn del modelo se llevd a cabo por minimos cuadrados en
tres etapas iterativos, &l cual es asintdticamente e]1 método de
maxima verosimilitud de informacidn completa. El signo esperado de
los cosficientes es 2] siguiente: o(2)30 por 2]l efecto positivo que
ejerce la rentabilidad sobre la inversion, c(3)40 si existiese un

efecto de crowding-out, c(4):0 va que aumentos en los precios

15



relativos de los bienes de capital encarecerian la inversian.,
c{6)40 dado gque =1 producto marginal del capital es decreciente,
c{/7)x0 por el efecto positivo gue ejerce el capital publico sobre
la productividad marginal del capital privads v c(B):0 va que se
pspera gue incrementos en la tasa de wutilizacidn aumenten el

producto marginal del capital.

LLos resultados de los modelos estan presentados en el cuadro ZA. EL
models ZA.1 presenta los resul tados de estimar la ecuacidn (8) para
@]l periodo 19&4&5-1%90, utilizando como la variable del capital
publico =1 capital publico total. Los coeficientes de Quras Feu,
Eamay Ka v u tienen el signo esperado. Un aumento de un punto
porcentual en la tasa de rentabilidad del capital industrial
determina un aumento de 0.15% en la tasa de inversion industrial.
Al mismo tiempo,. un auments de 1% en el stock de caplital publico
conlleva a un aunento de 0.9% puntos porcentuales en la tasa de
rentabilidad del capital industrial. €1 coeficiente c(3) indicaria
gue existe un efecto crowding—in de la inversidn publica sobre la
inversidn industrial. El modelo 3A.2 presenta el mismo ejercicio
hecho con el modelo ZA.1, pero utiliza infraestructura ndclea como
variable indicativa del capital pdblico. Los coeficientes tienen
los signos esperados. Se observa gue el coeficiente o(7)=0.75 de la
variable Kyims 25 mayor gue £1 obtenido cuando se utiliza £l capital
piblico total. E1 modelo 39.3 utiliza infraestructura total
(infraestructura nucleo més el stock de capital de las empresas de
acueducto, electricidad vy telecomunicaciones) como la variable

indicativa del capital puablico. Se observa gque al wutilizar esta

ie



variable, el coeficiente de liareoe refleia un efecto crowding-out
sobre la inversion industrial. £1 resto de los coeficientes de las
variables en el modelo 2/.3 son gignificantes y tienen el siagno
weperado. El modelo FA.4 introduce las carreteras nacionales en
kildmetros carre como la variable de capital piblico. Se observa en
mEta ecuacion gue todos los coeficientes tienen el signo esperado,
pero mientras los de &, Few. ¥ u son significantes, los de Kima Y

carre no los son.

El cuadro 3B presenta los resultados de ejercicios similares a los
presentados en el cuadro 3A, con la diferencia de gue la variable
el capital tanto industrial como pablico, estd representada como la
relaciédn stock de capital/ndmero de trabajadores. Bl swpuesto
implicito a este procedimiento es que si la funcidn de produccidn
es homogénea de grado uno, 21 producto marginal del capital, d.
dependersa de la relacidn capital/trabajo.®  Los resultadog
obtenidos son similares a los del cuadra 2A. Sin embargo, con esta
modificacion el coeficiente ci?7) de la wvariable carre, en la

Eceuacion 2B.4 se vuelve signiticativo.
Inversidn Privada e Inversion Fablica
Esta seccidn presenta los resultados de ejercicios, similares a los

hechos para el sector industrial, pero para gl sector privado en su

conjunto. ka inversidn privada, Ig, se define como &) cambio en el

F Fara una dempstracidn de esta afirmacidn ver Sargent, T.
{(1979), Cap 1I.
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logaritmn del stock de capital privado total, Ke (stock de capital
privado no residencial mas stock de capital.privadm residenciall.

El modelo sstimado es el siguiente:

Ip = cll) + c(2)%d + c{T)KIg+ c(dIkIqy
y (2

$ = c(E) + c(b)¥lLogk, + c(7)klogky + C(8)¥u + c(?)%d-a

donde §- =s la tasa de beneficio del capital privado, definida como
@] evecedente neto de explotacidon de los hogares v de las empresas
privadas {descontando depreciacidn) dividida por el stock de
capital privado total.

Los resultados de las estimaciones, usando las diferentes
definiciones de capital publico va mencionadas, se presentan en el
cuadro 4A. Los resultados del modelo 4A.1 muestran la existencia de
un pequeno efecto de crowding—out de la inversion publica sobre la
inversidn privada, B(Z)y=—0.12. El resto de los coeficientes tienen
el signo esperado v la mayoria son significantes. Se observa el
efecto positivo que tieneg el capital publico sobre la tasa de
rentabilidad del capital privado. En efecto, segin el coeficients
c(7)., un‘aumento de 174 en el stock de capital publico, incrementa
an 0.10 puntos porcentuales la tasa de rentabilidad del capital
privado. En &l modelo 4A/.2. gque incluye infraestructura nuclea como
la wvariable indicativa de gcapital plblico, el coeficiente de
crowding-out, (X)), ngz es signifigativamente diferente de cero,
mientras gue su impacto sobre la rentabilidad del capital privado

{coeficiente c(7)=0.12} s mavor gue cuando se considera e capital
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pubhlico como un todo. El efecto de la infraestructura total, segun
el coeficiente c(7)=0.07 de la ecuacion 44.3, s el menor de los

correspondientes a las tres definiciones de capital publico.*®

El cuadro 4B contiene los resultados de ejercicios similares a los
presentados en el cuadro 3B. El coeficiente c(7) de la relacion
capital publico/fuerza laboral privada, en la ecuacion de
Fentabilidad., es significante solo en 1los casos de las variabiles
infraestructura ntcleo g infragstructura total, maés no en el caso
del capital publico total. Come era de esperarse el coeficiente
c(b), de la relacidn capital privado/fuerza laboral privada, tiene

2l signo esperado v es significante en todos las ecuaciones.

IV. CAFPITAL FUBLICO ¥ CRECIMIENTO ECONOMICO

iV.1 EL MODELO

El propésito de esta seccidn es estimar el impacto del capital
publico en el crecimiento del producto potencial.** El1 modelo a

utilizar es bastante sencillo vy parte del utilizado en la secocion

12 | oy resultados de este trabajo difieren drasticamente de
los obtenidos por Easterly (19%1), los cuales a ruestro parecer
resultan contraintuitivos. No resulta muy claro que aumentos en el
stock de capital pablico, por ejemplo, carreteras, aeropuertos,
redges telefdanicas, puedan reducir el rendimiento del capital
privado. El estudio reciente de Echevarria vy Tenjo (1%993%),
introduieron =1 stock de capital publico en wuna ecuacidn de
inversidn industrial., obteniendo coeficientes de signo positivo vy
significantes.

11 Fete modelo gsta relacionado con los modelos recientes de
aque intentan capturar la relacidn entre la infraestructura fisica
vy @l crecimiento econdmico. Ver por sienplo =1 reciente trabajo de
Uribe (1993%).
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anteriocr, a saber:

H
1
i
n
-
-+

(2% + c(EIRkIy+ c(B)kTp—y  (10a)

$o = c(5) + c(6)¥ogk, + c(7)klogks + c(B)ku + c(F)KkP-a (10b)

Oye = ©(10) + cf{ii)%Il, + c{l2)¥I, (10
logke = Logke—a + 1o {1ad)
Logkeg = Loghgear + Ig {10m=)

Las escuaciones (10a) v (10b) son las mismas utilizadas en la
seccion anterior para capturar la relacidn entre capital publico e
inversidn privada. bLa scuacidn (10c) nos dice que la tasa de
crecimiento del - FIE potencial, ges  decir, de la capacidad
productiva de la economia es una funcidn de la inversidn total,
dividida ésta en plblica v privada. Las ecuaciones (10d} vy {(10e)
son identidades que describsn el incremento neto de los stocks de
capital publico v privado, donde Ig vy Ie son los cambios los
logaritmps de los stocks e capital publico v privado,

respectivamante.

Los resultado de la estimacidn del modelo anterior se presentan en
@)l cuadro 5. lLos cosficientes de las ecuaciones (10a), (i10b) v
(10c) son significantes v tienen el signo ssperado de acusrdo con

los supuestos del modelo presentado en la ecuacion (?). Los
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coeficientes o(ll) v c{lZ} indican el impacto de la inversion
publica v privada en la tasa de crecimiento del FIE potencial. Se
observa, de acuerdo con el coeficiente c{il}), gue un incremento de
un punto parcentual en la tasa de crecimiento del stock de capital
pliblico incrementa el crecimiento del FIB potencial en 0.3 puntos
porcentuales. Al mismo tiempo, un aumento de un punto porcentual en
la tasa de crecimiento del capital privado, incrementa 1.3 puntos
porcentuales la tasa de crecimiento del FIR potencial, de acuerdo

con 2]l coeficiente c(12).

IVv.2 SIMULACIONES

Fl ohjetivo de gsta seccidn es estimar el impacto gque tendrian
aumentos permanentes #n la tasa de inversidon publica —definida como
cambios en el stock de infrasstructura ndcleo, infrasstructura
total v capital publico total- sobre la rentabilidad y la tasa de
inversion tanto industrial como privada, y la tasa de crecimiento
del PIB potencial. Los resultados del ejercicio se pressntan en &1
cuadrn &. En la parte 68 del cuadro se muestra el efecto gue
tendria sobre la inversion industrial y privada en un horizonte de
10 periodos (afos) un incrementc permanente de 107 en la tasa de
inversidon en infraestructura ntcleo. 52 observa en el cuadro que
lazs tasas de inversidn industrial v privada tienden & crecer a lo
largo del tiempo como resuliado de aumentos en la tasa de
rentabilidad tanto industrial como privada. El periodc en el cual
la tasa de inversidan, tanto industrial como privada, alcanza su

m&ximo incremento es el cinco, 12.6% v B.1% respectivamente. Se
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observa ademéds que ni para la inversion industrial ni para la

privada se presenta efecto crowding—out inicial.

L.a parte 6B del cuadro presenta el efecto gue sobre la tasa de
inversidn industrial v privada tiens un aumento permanente de 104
en la tasa de inversidn en infraestructura puablica total. Se
observa ®wn el cuadro gue la tasa de inversidn industrial cae
durante log primeros sfos v tiende a aumentar posteriormente. E1
comportamiento de la tasa de inversidn privada es distinto. No
ywiste crowding—out inicial: el incremento en la tasa de inversidn
privada alcanza 8.2%4 en el afe quinto despues del incremento
inicial emn la tasa de inversion publica, para estabilizarse,

posteriaormente, alrededor del 7.3%.

o

l.aa parte 6C v los graficos 1, 2

v 3 presentan los resultados de “ tnversion uiliea sntee Rod, Tyrl
3,“-
ejercicios gsimilares a los 12 {/”_“
104 / =
mencionados arriba, pero ':,fﬂ 1
4
suponisndo que existe un Ea~ /)//
. ) - a';'! 41
incremento permansnte de 107 en *

: : S [3 )
la tasa de inversidn publica —
total. En =1 ga&afico 1, =1=)

GRAFICO 1

observa que la tasa de inversidn

industrial se incrementa a partir del afo cero desde &.3%%4 hasta
alcanzar 1%4 21 quinto afmo. La tasa de inversidn privada cae 2.35%
en al afo cern., pero s gleva hasita alcanzar un incremsnto de 7.9%
en al afo nueve. Al mismo tiempo la tasa de crecimiento del FIR

e
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potencial también s eleva:s

inicialmente 4.1%. hasta llegar

al 21%4 en &1l guinto aro ¥
sstabilizarse alrededor del 20%

Como se

en adelante, puede
observar en 8l grafico 3. Esto
significa gue un aumenta

permanente de 104 en la tasa de

™
.

i

GRAFICO 3

MAaY O . si el incremento de

infrapstructura ndcleo.

V. CONCLUSIDONES

)
o Ul —— O
BRAFICO 2
inversion niblica gleva
paulatinamenta la tasa de
crecimiento de ia Capacidad

productiva de la SCONOMLA ,

incremento que alcanza 20

despuds  de Cinco ancs. ilLos

resultados  obtenidos en las
cuadros &A vy &R indican ademas
que @l incremento de la
inversion privada tiende a ser

la inversidn piblica 2s  en

El objetivo de este sstudio fue determinar &l impacto del capital

piblico sobre la productividad del capital

industrial ¥ privado,
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sobre la tasa de inverseidn v privada v sobre el crecimiento
econdmico. lL.os resultados son concluventes: el capital pablico, v
fundamentalmente la llamada infrasstructura nucleo: carreteras,
redes de energia, teléfonos, etc.., tiene un impacto positivo sobre
la productividad, la tasa de inversidn vy par cwnﬁiguiente sobre @l
crecimiento econdmico. Estos resul tados, gue estan en concordancia
con estudios hechos para otros paises {(ver Aschauer, 1798%a, 178%9b:
Uribe, 1993). Los resultados sugieren gque la politica de inversion
pliblica s de central importancia para determinar el curso de la
inversidn privada v del crecimiento escondmico. La politica de
inversidn plblica debe determinar cual es la composicion desesable
de ésta teniendo en cuenta su efecto sobre la productividad v
rentabilidad privada. Las carreteras, por ejemplo, de acuerdo con
los resultados Qﬁtenidoﬁn tienen un efecto bastante mas alto sobre
la productividad total de los factores de la industria gque por
ejemplo, los teléfonos. Esto significa gque dada la restriccion

presupuestal del gobierno, es preferible invertir en carreteras.

Los resultados han mostrado pues gue la inversion pablica vy el
capital publico no son newtrales, es decir, no son wn simple
sustituto de la inversidn privada v del capital privado. Se hace
pues necesario que leos resultados obtenidos se incorporen tanto a
la politica macroecondmica como &1 modelaje macroecondmico que

intenta captar los efectos del gasto pablico.

Este trabaio ha mostrado en forma global 2] efecto de la inversion

v 2l capital pdblicos sobre la rentabilidad e inversidn privadas y
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el crecimiento econdmico en Colombia. El campo de investigacidn en
este 4rea estd abierto. Falta adn determinar el efecto de la
invaersion en infraestructura & nivel regional vy  local, las
necesidades de infrasstructura a nivel nacional, regional v local,
sy forma de financiacidn v g1 papesl gue pueds cumplir el sector

privado como agente proveedor de capital infrasstructura.
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AFPENDICE 1
Metodologia y fuentes para calcular los stocks de capital
Este trabajo utiliza las siguientes series de stocks de capital:
1. Stock de capital pudblico total conformado por el stock de
capiltal de las Empresas Fublicas v Admninistraciones Fublicas, gue
son los componentes institucicnales del sector padblico colombliano.
Feta serie se construvd utilizando la inversion miblica neta, que
fue obtenida wtilizando un tasa de depreciacion de 7.374 para el
capital existentes. Esta tasa s la gue resudlta de calcular la
depreciacidén promedio del stock de capital no residencial estimado
para Colombiz por Hofman (1990). Las fuentes para la series de
inversitn publica son las Cuentas Nacionales del Banco de 1la
Republica hazta 1969 v desde 1970 las Cuentas MNacionales desl DANE.
lLas wmismas metodologia vy  fuentes fusron utilizadas para la
estimacidn del stock de capital privado no residencial (compuesto
por los stocks de capital de las empresas privadas y no residencial
e lmg.hagares) y &l stock de infraestructura ndcleo, esta Ultima
compuesta por la formacién bruta de capital fijo en carreteras
(casi un 6DL), redes eléctricas, acuweducto y alcantarillado,
transporte vy comunicaciones, y otros, tales como =servicios de
turismo v COmMercio.
2. Btock de capital industrial calcuwlado con base en la inversidn
bruta industrial de la Encuesta Anual Manufacturera, vtilizando una
tasa de depreciacion de 7.3%.

mr

X. Stock de capital privado compussto por el stock de capital

privado no residencial méas el stock de capital residencial privado,

calculado con una tasa de depreciacidn de J.2%, gue es la tasa

w7
ul.



utilizada por Hofman (19590) para este tipo de capital. La inversidn
privada residencial fue tomada de las Cuentas Nacionales del DANE.
4. Stocks de capital de las smpresas pablicas de snergia, acueducto
v alcantarillado, v teléfonos caloulado con base en la infoarmacidn
de las Empresas Fdblicas no Financisras publicadas =n Boletain
Mensual de Estadistica del DANE (No. 289 de diciembre de 1983 v 4461
de agosto de 1991).

Fuentes de las series de empleo utilizadas

l.as series de empleo industrial fueron tomadas de la Encuesta Anual
Manufacturera. El empleo privado se calculd restando del empleo
total calculado por Easterly (17%70) el empleo publico presentado en

el Boletin de Estadistica del DANE No. 468 de marzo de 1992.
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APENDICE 2
PRINCIPALES SERIES UTILIZADAS
(todas las variables en pesos de 1975)

ANoS PIB PiB PIB STK.DE CAPIT STK DE CAPl STK. DE CAPITAL STK. DE CAPIT STE. DE CAPIT STK. DE CAPIT INFRAESTRUCT STX. DE CAPITAL
REAL POTENCIA PRIVAD NO RESIDENCI RESIDENCIAL  INDUSTRIAL DELASEMPR DELASEMPR DE LAS EMPRE NUCLEO PUBLICO
PRIVADO PRIVADO DE ENERGIA DE TELEFONO DE ACUEDUCTO

1930 28155

1951 30163

1932 155420 32106 41314
1953 134587 134587 - 160787 34417 44750
1954 143985 144139 165772 37380 52684
1953 149519 155376 171306 40795 61591
1956 155543 166540 175314 44229 70895
1951 161258 176115 177393 4738 30377 T6696
1958 165228 180694 179830 49998 31745 T7268
1959 1762 1837117 183144 2103 3252% 76478
1960 184723 187894 138020 55602 34361 76134
1961 194124 194124 192683 38686 36166 78521
1962 204630 205997 201371 61971 39288 7223
1963 211355 217803 208124 65046 40248 76328
1964 224389 227405 127767 679835 43044 77531
1965 232467 240062 27710 70994 46203 78572
1966 244915 249508 216887 an 49737 85815
1967 55211 260626 223865 77974 53058 §7448
1968 270830 273519 730476 232017 82617 54037 903593
1969 283073 289598 243150 242212 $7769 56017 12796 10422 4343.5 39983 95197
1970 307496 307548 204744 251189 93644 60063 7843.3 6044.1 28443 43183 104330
197 325825 329305 277368 260715 99804 64273 §710.0 62439 29251 46405 115657
1972 350813 352441 299930 2630838 105245 70246 99494 76323 3023 50414 129254
1973 374398 374398 319572 276346 1131 76997 11020 T268.4 22944 85372 141440
1974 395910 395387 338274 290172 118352 81553 11424 7799.0 24619 59642 150072
1975 495103 aTE 348042 301570 124562 36247 16602 8173.7 3568.2 61164 161724
1976 424263 436105 363911 313404 136012 N7 19004 §746.8 41203 63640 173561
1977 441906 458018 374649 313492 136195 97513 2107 937535 4741.5 66750 192730
1973 479335 430511 403583 330531 143582 103247 26301 10417 55848 69322 205006
1979 305119 505119 416206 344453 1509635 168303 31061 11123 61955 72290 217746
1980 525765 525789 A2m7 355023 157383 112207 38909 12741 6790.9 78163 238877
1981 537763 545831 442089 368542 163815 117058 43126 13638 1564.5 86193 262036
1982 542836 363599 441994 378360 170569 124560 Sz 14836 §738.6 93279 289658
1983 5513480 534756 442425 352980 178447 132544 57435 15289 94149 99777 320185
1984 369855 603343 448246 388230 187340 134621 63909 16130 99989 195604 347082
1985 587561 620320 467938 390353 197090 135774 80745 16392 10450 106588 372238
1986 621781 637920 483198 396374 207202 135198 88375 16483 9918.9 108359 3917835
1987 633134 671302 523893 401087 216546 142819 95514 16764 10430 111004 415152
1988 681791 693158 541855 418287 225468 146623 101113 17841 11074 113582 428917
1929 705068 722609 554528 4304935 234753 156079 101612 19428 12123 120342 447973
1990 734250 746286 580375 446537 243444 159749 108534 21319 12363 122342 469456

1991 751246 7638573 593269 457208 250827 114772 22250 12945 122873 489056



CARRETER CAPACIDA LINEASD EMPLEO SALARIOS SALARIOS EMPLEO TASADE TASA DB PRECIO RELATIV EMPLEO TOTAL

ANOS  NACIONAL ENERGETIC TELEFON INDUSTRIAL INDUSTRIALES  PRIVADOS PRIVADO  RENTABILIDAD RENTABILIDAD DE L.OS BIENES
(lms)  (gigawatios) {no. de (millones) INDUSTRIAL* PRIVADA* DE CAPITAL (millones)
trabajadores)

1950 0.60102 3.9160
1951 0.62038 39680
1952 ' 0.65369 4.0420
1953 0.75814 41180
1954 0.66131 4.2490
1955 0.68493 43200
1956 0.65938 4.4100
1957 719150 0.70019 4.4990
1958 33150 0.63443 4.5490
1959 251450 0.88508 46790
1960 269550 0.84951 4.7680
1961 289900 083217 4.3980
1962 16512 322100 0.94540 50280
1963 16692 339100 092223 51580
1964 17054 365290 283841 13868 0.83638 52880
1965 17479 392790 294273 14614 0.46299 1.02535 54180
1966 17825 461175 300146 15071 043297 0.90699 55800
1967 17997 492090 293825 16071 9.38755 113591 57420
1968 18842 522670 102319 17838 74444 54836 0.41786 111376 5.5040
1969 19267 543960 318994 18598 79183 5.6325 0.53814 107813 6.0660
1970 19915 20780 601040 338795 20644 85703 57902 0.46746 0.41060 1.04146 62280
1971 20017 21800 619040 348625 21542 90772 59311 0.54161 041696 1.02301 63940
1972 0276 72430 694990 377990 73601 95322 6.0320 0.52400 0.44382 1.03158 6.5610
197 20408 24260 775520 416863 24728 99312 61914 0.45112 047197 099517 61270
1974 20843 27760 866820 441323 25079 104759 63256 0.55797 047224 1.00461 6.£930
1975 21264 28660 973960 450450 25724 108337 6.4506 0.42209 045783 106000 70600
1976 21838 9320 1031163 462907 26655 111546 6.5305 038790 0.45766 099052 12460
1977 22268 34740 1126944 479706 T 117265 6.6879 037531 0.44954 0.93714 74330
1978 22552 37040 1175325 493040 31765 135577 6.5468 0.39600 0.45974 0.93409 7.6190
1979 22757 38080 1241525 509200 13300 146756 70019 0.49865 0.44288 1.00218 7.8060
1939 22960 4770 1322285 508543 34279 153368 71460 0.42950 043444 1.00214 19920
1931 23191 42370 1423780 493462 35653 160199 73780 0.40356 0.43137 101493 32330
1932 73820 49670 1568487 481100 37204 159913 7.5979 025216 0.42006 093438 84730
1983 24472 51370 1698198 465078 37624 164049 75185 023772 0.40568 0.97247 87140
1934 25250 57570 1951334 457398 34371 165056 $.0386 0.25920 039101 0.98031 $.9550
1935 25582 64650 2057981 439930 36346 157081 $.2816 0.33472 0.41992 110148 21950
1936 24966 67700 2135633 456129 34812 155642 35197 0.34535 042616 1,09595 9.4350
1947 25951 84130 2270076 469673 37301 165177 3731 0.39308 0.45605 113860 26750
1988 25418 87930 2270076 475326 37026 173381 34997 0.43385 0.45464 118784 29140
1939 25657 87930 2630414 484946 37590 174470 91050 0.£9484 0.43515 1.20601 10156
1990 25737 37930 285t011 488813 37176 176325 9.3510 052141 0.43211 1.16609 10.396
1991 25628 85088 30TL6N8 180516

*La taga de rentabilidad se caleula como la relacion entre el excedente netode explotacion y el stock de capital.



A Capital publico total y productividad induetrial

Variable dependiente Valor agregado industrial por unidad de capital (Yind/Kind)

CUADRD I
Capital publico tolal y productividad industrial

METODO (Conslante X Kg/Kind ke Find U - R DW
LAl MCZE B.72 042 11 -122 285 0.76 164
i (2.08) @AdW  (ASEWe (317
142 MCE 9.08 104 102 2.7 074 182
{210y {338y (3.38) (2.01)s
143 MCE -343 -0.00022 0084 418 0.88 195
{-158) (~0.001) (~0511) (3.76)
Variable dependiente: Productividad totel de ks factores de Iz indusixia (p)
METODC Constante Kg Kind Lird INOMind  Kg/INOOMind U R W
144 MC2E -t8 0.10 135 0.490 144
©.20 (258 {429y
1.AF MCZF, -0.47 1123 ~2.08 0.74 274 0.61 148
{0.18) @7 {-1888 {1.26) (2.03)s
148 MCZE -058 .38 -0.58 427 0.80 1
: {-051) (7178 ad (-229)p (L84
1A MC2E -144 o1 428 049 144
(-1.18) @58y (424

Toda Ins variabls estan en logaritmos
Estadistico "t* entre parentesia

* Stanificancia al 907

# Qignificansta al 957

& Sionificancia al 99%

Eg = capifal publico total

L = emplo

Find = capital industrial

U = PIB observado/PIB potencinl

mmm:&mbinadondeinaumdelaindustﬁa

PMF = productividad multifactorial



CUADRO 1

B. Infraestructura Nucleo ¥ Productividad Industrial

Variable dependiente: Valor agregado industrial por unidad de capital (Yind/Kind)

METOIO Constante  L/K Kint/Kind Kint Kind U P R W
181 MC2R -189 0121 0650 -053 398 0.238 0.70 192
©78)  (050) (@B5¥e (204 (291 0.91)
tR2 MC2E ~117 0232 0.725 122 0.200 0.88 101
(-0.346)  (1.140)  (0.856) (3000 (0.88)
1Ba MZE 3431 -0.00022 -0.084 418 0.200 0.88 196
(-158)  (-0.001) (<0511)  (a7epe (0.83)
Variable dependiente Productividad total de s factores de b industria (p)
METODO Constante  Kinf Kind lind INOMind  g/INCOMind U - R oW
1.B4 MCZE -201 044 433 048 136
(-131) (241 {409}
1R5 MZE ~3.08 159 -1 0.31 4L 0.38 158
©57"  (112) (0.95) (~0.41) (3.84)m
188 MC2E ~277 088 -0.76 491 052 184
(-188) (278 (224 (456
IR?  MZE -335 0.80 5.13 0.53 117
{-205) abzye  (GALye

Todaa las eariablea eatan en logaritmos
Eatadiatico "t entre parentesia
¥ Signficancia al 0%

# Significancia al 95%

w4 Significancia al 99%

Kinf = capilal en infraestucture servicios economico DANE: electricidad,

acuaducto, Lransporte y comuninciones
PMF = Productividad multifactorial

L = empko

Kind = stock de capital industrial
U = FIB observads/PIB potencinl

= AR(1)

INCOMind = combinacion de insumoee de la industria



CUADRO ¥
C Infrasstroctura publica total y productividad de la industria

Varisble dependimnte Valor agregado industrial por unided de capital (Yind/Kind)

METODO  Conatante Linftot,/¥ind Kinftot /Kind Kinftat Kind U p R oW
1c1 MC2E 1.78 0387 0.38 =044 341 0.288 0.89 189
(0.88) (1.39) {t25ps (-157g 257y (0.50)
102 MZE 442 0821 053 at 0.25 080 191
(3.8spe (20.78p+ Q4L (253 (1.035)
ic3 M2E =343 0.0002 ~0.08 418 0.200 0.88 196
{1.58) {(=0.0010) (©51) (378 {0.A3)
Variable dependiente: Productividad total de los factores en b industria (p
METODO  Constants Ke Kind lind ind ke /TNOOMind U - B2 v
104 M(2E -1 .44 0.09 428 048 i41
(-1.08) (248 {415
156 M2E 049 094 ~1.B0 =054 569 050 181
.24} {1.013) (-0.88) (~b52) (230
108 MZE KN 0.2 0.50 438 0.56 1823
(-0.30}) (BB (-1.88) (448 )= .
1LY M2E =133 0.20 447 063 158
(~1.17) (297 (4 55y
Todas 1hs variables estan en kynritrace
Eatadistico 1" entre parentesis
* Bignificancin al 90%
# Sianificancia® Bignificancia al 857
4 Significancia al 9%

Kinflot = Infracstroctum tolak infreestructurs, stock de capital de e
emprezas publicas, acueducts y aleantarillado
L = empleo
Kind= capital industrial
U = PB observado/MB industrial
p = AR1)
.= AR1)
INCOMind = combinacion de insnmne de la industria



CUADRO I

D. Infraestructura fisica y productividad industrial

Variable dependiente: Productividad total de Ios factores en la industria (p)

METODO Constante ICind u ENER CARRE TELEF R2 v
1.0.1 MC2E 2.17 -0.69 3.79 0.38 0.68 1.85
(1.52) (-3.02)+ (4.60)+ (3.02)=
1.0.2 MC2E -16.2 -0.53 5.08 1.91 0.54 1.71
(-2.71%  (-1.95)+ (4.88)+ (2.62)%
1.D.3 MC2E -1.08 -0.75 4.33 0.45 0.67 2.13
(-0.91)  (-2.90)= (5.19)+ {3.60 )=

Todas las variables estan en logaritmos
Estadistico "t” entre parentesis

* Significancia al 907

** Sgnificancia al 957%

** Significancia al 997%

Kpri = STK no resudencial privado
CARRE = carreteras nacionales en kins.
ENER = energia electrica en Gigawatios
TELEF = lineas telefonicas

L = emplen

Kind = capital industral

] PIB cbservado/PIB potencial
INCOMind= combinacion de insumos de la industria



CUADRO
(apital publico ¥ productivided priveda

A Capital publico tefal y productividad privada

Variable dependiente Valor agregado privado por unidad de capital (Ypri/Kpri)

METOD0 Constante YK Kg/Kpri | 73 Kpri U - R bW
ZAL MCZE =192 D42 0.30 <407 121 0837 092 183
(=1.03} {(-0.59) {111} {(-0.58) a3z (1.09)
ZA2 MCZE -2.85 -0.186 0.16 1.29 0.729 0.81 1.39
(~74Bpw (-5.53 ) 259y (200w (385
243 MCZE ~386 0.01 022 042 072 041 136
(-24tp (348 (220 250y (383
Variable dependisnte: Productividad total de los factores privados (p)
METOIQ Constante Fg Kpri Lpri NOMpri g/ TNCOMpri u - R DW
2A4 0.95 013 100 087 0ol 1.28
(1.84) {445p» (2BE M (4010
2.45 0.7t 0.44 =0.05 -DA¢ 118 0.72 0p2 154
(012} (1.83) (-0.10) {(-1.04) (3.20¥ (251
2.A8 157 0.18 ~0.03 101 058 0581 1.28
{0s81) (0.92) -D.a4) (2ram @71
2AT 198 021 108 0.70 0.92 1356
(L3 (4,03 (3.18 ) (443
Todas las variables esian en lognaritmoe
Estadistico "t" entre parentesiz
* Significancia al 307
# Dignifionnein al B5¢
## Symnifirancia al 98%

Kpri = alock no residencial privads

Kg = capital public total

Ipri = empleo privado

Kind = capital industrial

U  =PIB shasrvado/PIB potansial

. = AR{1)

PMF = productividad multifactorial

XXOMpri= combinarinn de ingurmos de sector privads



CUADRO T
B. Infrestructum nucles y productivided privada

Variable dependiente Valor agregado privado por unidad de capital {Ypri/Kpri)

METOIO Constante Lpri/Kpri Kint/Kpri  Kinf ¥pri U . B ¥
2B1 MC2E -2.83 0.108 031 -021 12t 060 0.80 146
(~0.89) @.16) ©56)  -027) (220 {32z
2B2 M(2E -238 -0.10 044 134 578 0.90 158
(=540} (-5.32)e (237 {286 (3.83p*
283 M2E -388 0.01 022 092 0.72 091 135
(2410 {348 (2.29¥ (250) {3.83)
Variable dependiente: Productividad {otal de boa factoren def seclor privado (p)
METOIO  Constante Kinf Kpri Ipri  INOMpri  Kinf/INCOMpri U . R v
284 MZE 0.29 0.20 1.08 058 082 145
(0.43) (440 @13 (d.04)
285 MC2E ~0.85 0.23 0.04 -0.22 147 0.70 092 184
(=014} .70} 006)  (-0.41) @yop (213w
2.B8 MCZE 085 0.32 -021 143 072 081 146
(0.49) ©.79) (~0.30) @aaw (437
287 MZE 198 021 1.08 0.70 091 126
(L50) (@74 (B.05p  (L30ye

Todas Iaz variables estan en logaritmos

Estadistioo “t" entre parentests

* Significancia af 90%

# Qigmifisancia al 95%

¢ Qignificancia al §9%

Kpri = stock residencial no privads

Kinf = mpital en infreestrocture Servicics Economicoa DANE: energia, electricidad
acueducts, transporte y comunicaciones

L = empleo

Epri = capital privado no residencial

U = PB oheervado/PIB potencial

. = A1)

INCOMpri= combinacion de insumos dd sactor privads



CUADRO I
C Infreestructum publiea tolal y productividad privada

Variable dependiente Valor agrepeds industrial por unidad de capital {Ypri/Kprd

2.1 METODG  Constante Lpri/Kpri Kinftot/Kpri Kinfiot Kprd u . r i
M2E -332 048 0088 040 0.89 056 089 148
(-084) (-0.48) (<0218}  (-05B) (2.08p (178}
202 MC2E -5.30 0.02 021 1.08 0.58 0.87 138
{=0.05) (0.05) {3.35)e (284 (2.4
2.08 M2E -386 001 p22 092 0.72 091 1.36
(-241) (3.4BY {220} 250y Gam
Variable dependiente: Productividad totat de Joa factores de) sector privads (p)
METOLO Conatante Knf Kpri Lpri INOCMri ¥ind/INOMpri U . R 4
204 M(ZE 114 013 101 087 089 127
{LBaT™ {31y zoe  (352pe
2.05 MC2E -111 0465 020 0.28 107 0.87 0.70 145
(-0.19) 054 (0.33) (-0.43) @57 (223
208 MC2E -0 0.002 0.37 094 0.64 08 146
{-0.18) ©.011) 052) (234 (2om
207 MC2E 214 0.20 105 0.70 0.89 123
(L2 (.40 @87 (120

Todas 1an variahlez estan en logaritmos

Estadistion "t" entre parentesis

+ Significancia al 90%

# Sionificancia al 857

# Gignificancia al 99%

Kpri = etock de capital privado

Eg = infreestructum tolal infracstructor, etock de capital de Ias empresas
publicaz, acueducto y alcantariflado

[pri = empleo
U = PIB observado/PIB potencial
= AR(1)

INCOMpri = combinacion de insumoe del ssefor privade



CUADRD 1IE
PARTE A

Modelx

End = o1} + cf2Pbind + o3}y + {£PDE

bind = o5) + ofBPlog Kind + o{7og Kg + (31

Los coeficientes 63} v of7) varian de ecnesds con b compoeicion de b
mversion y & capital publicce utilizados en cada ejercicio.

Metodo de estimncion: MCIE iterativoe
MODEID & 34l 3A2 343 and
{(1985-1090)
o1} 0.050 0172 0242 0.188
{5.90) {2 98 (123 {347
o2} 0.153 0.158 0.114 0.125
(3,820 324y (234 {D.148p+
o3)
I 0.420
{2.08)
linf 0078
0.23)
Fnftot -0.424
{-2.05P
Dearre -0.208
-1 68)
ofd} -0.09 =0.183 5211 =0.178
(=148} (=350 [=£.38)0 (-281}
o5) 0178 552 -2850 -474
{=0.14p (—4.21 (=2 7Ry (~1.18)
B) -082 057 -0.339 -0.120
(340 344y (-228y (-0.83)
o7)
Ke 0518
(338w
Kinf 0.75
(334
Kinflot 0.289
{2.20)
carre 0289
__{0.49)
of) 179 356 3.887 352
{518 (5.80y+ {543y {548
B2 d find 055 0.45 954 049
B2 de oind 0.5 0.72 089 065
DY de find 1.75 154 188 1.72
D¥ de oind 187 1.75 188 151
Variables
Ig=Inversion publica

Linf=Inversion en infrestiuctura noclss
[infiot=Iversion en infraestruclera total
Donrre=cambice en kms de carreteras
Kg=lapita] publico

Kinf=capital en infrasstructora nocleo
Kinftot=Capital en infrasstructura total



CUADRD I
PARIE B

Modeds:
Tind = 1) + ofZtbind + o3AMinf + 4PPRE

bind = 5} + Yoy (Kind/lind) + {7 ¥log (Kind/lind) + dB)T
Ina cceficientes of3) y of7) varian de acnerdo con 1a compoeicion de Ia
la inversion y & eapilal publices ulilizados en cada ejercicio.

Metodo de estimacion: MI3E iteratime

MODFID B 3B 3B2 3RA 3B4
d1) 0185 0,134 024 0134
XYY (Lo {428 {t.gays
o2} 0.160 0.138 010 0188
(a.a5pn fo.7iy {224y (381
o3}
I 011
(.71}
Linf 0.128
(0.38)
Tinftot 043
{-2.08)
Tearre —0.255
(<0.50)
i) ~.178 .14 021 -0.169
(~3.41)+ (236 (=436 {(2BTH
o5 -3538 -418 -3.47 -3.05
(-25ym {5.08ps (-Bagp {-287p=
d8) 0718 -1.29 =0.48 ~5.036
{-1.73) {-2.83} (-2.18) 027
el
Tog{Fg/Tind) 0815
1.79)
| logfFin!/lind) 0.67
259
Log/Kinflot /lind) a6
fa.azy
| Inglearre/Lind} 0.228
{183y
offt) 4083 3.20 353 £00
(552w (4B 0 {42y (6.34m
B2 Je find 045 0.45 054 041
B2 de oind 058 0.88 0.70 087
DY de find 158 10 188 1717
DY & oind 170 1.70 156 1.88
Variables:
¢ind=tasa de rentabilidad de I industria
Ind=inversion en ka industeia

Infiot= Inversion en infraestructom total
Dearre=cambioa en kms. de carreteras
Ke=Capital publion
Kinftot=Capital en infrasstructora total
le=Inversion publica
linf=Inversion en infrasstructira nucks
Kinf=Capital en icfraestructura nucles
Lind=Empels en la induetria
=Syemificancia al 807
#-Signifimncia al 96%
#oGiemificancia al §0%



CUADRO IV

PARTE A

Modelx

Ip =)+ d2Pp + cf3Plg + 4pipl-1)

b0 = o) + cBlog Rp + clTPlog Kg + cBY0 + coPp-1)

Toa coeficientes {03} y o7} varian de acuerdo con la composicion dz I
inversion ¥ el capital publicoe ntilzados en cada ejercicio

Metods de estimacion:MCIE
MODEIO A ial 4A2 443
{1970-1001)
dl) 007 -0.13 —0.14
(183p (331w (3407
o2) 028 0.39 038
[ERE ) aid {4310 {4530
o3}
Iz 012
f-1.88}
Ent —£.0086
(-047)
Fnfiol 013
084)
di)
Ip(-1) 0.13
a7
B 0.0088 o1
{1.83) (196}
o) 1.76 0.09 055
{207 {053) {1.40)
oB) -0.25 -0.13 0.13
(=2 05+ H-20Bp (-1 A7
o?)
| Logls 010
{1 B3¢
| Logkinf 012
(193w
| [oeEmfiot 0.07
{174}
o) 051 048 0.41
(£.38¥s (4.10%n (3507
o9} 0.80 058 086
(L. 73 (B4 (5.1 3y
Bk 0.29 0.29 03g
R deop 072 0.70 071
D¥de bp 1.8 1.84 207
DW de op 187 1.78 1.88
Varmblex
Ip=Inversion. publica

{inf=Inversion. en mfracetructora nudeo
finflot=Inversion en infreestructura {ofal
Ip=Hnversion privada

D =Variable Durmmy para 1970
Kg=Capital publico

Kinf=Capital en infreestrectora nocleo
Kinftot=Capital en infraestructinr total
Ip=Inversion publica



CUADRO IV

PARTE B

Modsky

b= 1)+ d2Pp + 3P + 4Pip(-1)

bp = o5} + B Moe(Kp/Ip} + o7 Plog(Ke/Ip) + B + olPi-1)

Loe coeficientes of3) ¥ of7) varian de actends con b composision de b
inversion v del capital privades utilizados en cada ejervirdo,

Uetods de estimmcion: MCIE

MODEID £B1 4B2 +B3
{1970-1901)
A1) ~0.10 013 016
(-2aip+ | (-328W0 | (-352pe
o) 0.33 0.37 0.40
(355 | (431} (454 Yyt
of3}
Iz 012
{211y
finf 0.0076
f0.08)
Tinftsl 0.35
{132}
dt)
Ip{-1) —0.08
(=0.49)
[ 0.0094 001
{L71p {205
o5} 251 327 508
(1 BZY a4 (238}
ofB) 008 -0.18 024
(=1.41) (-230)* (-2.41p¢
o7
| LoofEp /) —0.0084
{(-058)
- Log{Kin!/Ip) 0.05
(187®
| Iog(Kinfiot /Ip) 0.03
(LATH
o} 038 047 038
(L13)w {£.0a)st .74
o9) 048 051 .69
{397pn {5 Ag W (B4R
B2 delp 0.38 0.34 0.7
Rddp 053 0.73 D.74
D¥ de Ip 1.06 191 211
DW & bp 133 188 208
Variablez
Ip=Inversion privada
¢p=tama de rentabilidnd privada
[g=Invarsion publica

Enf=hversion en infrasstroctom nucleo
Tinftot=Inversion en infraestructurs (otal

D=Variable Duramy para 1970
*=ignificancia al 90%
#=Sigmificonci al 95%
*t=SSmificancia al 99%



Modelo:

Ip = o) + cf2)*

CUADRD V

INVERSION PUBLICA, CAFITAL PUBLICO Y CRECIMIENTO ECONCMICO

+ c3)g + o(4)p(-1)

pp = o) + o{6)*LogKpri + o{7ogke + c(8)*U + c(9)*pp(-1)
Gyp = c{10) + {11 )}g + o(12) *Ip

LogKp = Logkp(-1) + Ip
LogKg = LogKg(-1) + Ig
1) o2) o3} cf4) of5) c6)
-0.07 0.25 -0.10 0.17 2.69 -0.36
{(-2.06) (3.09)% (-1.71) (1.30) (3.14)% (-3.07 )
d7) e(B) o9) c(10) ef11) 12)
0.15 0.53 0.61 -0.03 0.32 1.50
(2.32)* (4.82) (4.62) (=3.57 )= (4.84 ) (7.20 )=
R2 de Ip = 0.33 D.¥. de lind = 1.58
B2 de gp = 0.74 DV de ¢p = 1.68
R2 de Gyp = 0.63 DV de Gyp = 1.51
Variables

Ip=Inversion privada
¢p=tasa de rentabilidad privada
Iz—Inversinn publica
Ip=Inversion. privada
Kpri=Capital privado
Kg=Capital publico

U=PIB observado/PIB potencial

Gyp=Tasa de crecimiento del FIR potencial

*=Significancia al 907
#-Sonificancia al 957%
w+—Gomificancia al 99%




CUADRO VI
PARTE A

EFECTO DE UN INCREMENTO PERMANENTE DE 10% EN LA TASA DE INVERSION EN INFRAESTRUCTURA PUBLICA
(PORCENTAJES

AND lind Ipri Qind tpri
0 0.13 0.42 0.70 0.12
1 0.28 1.51 1.70 0.33
2 4.10 3.10 3.04 0.59
q 5.60 5.20 4,50 0.84
4 8.17 7.00 4.91 1.07
5 12.80 8.10 4,70 1.19
6 8.80 7.30 3.60 1.22
7 8.70 7.00 3.67 1.25
8 12.00 7.10 3.78 1.30
9 13.60 7.20 3.91 1.35
10 8.70 7.10 3.69 1,38
PARTE B
EFECTO DE UN INCREMENTO PERMANENTE DE 10% EN LA TASA DE INVERSION EN INFRAESTRUCTURA TOTAL
{(PORCENTAJES)
ANO Iind Ipri dind (pri
0 —8.01 0.9 0.71 0.12
1 -5.73 1.8 1.53 0.33
2 -5.26 3.2 2.79 0.5
3 -2.78 5.0 4.18 0.7
4 —4.44 6.9 4,92 0.92
5 -2.83 8.2 5.21 1.12
B 0.47 .7 4.2 1.2
i 0.85 7.4 443 1.25
8 1.25 7.5 4.83 1.35
9 5.18 7.5 4,73 1.34
10 4.08 7.3 4.47 1.38
Variables:

ind=Inversion en la industria
[pri=lnversion privada
ind=Tasa de rentabilidad industrial



CUADRD VI
PARTE C.

EFECTOS DE UN INCREMENTO PERMANENTE DE 10% EN LA INVERSION FUBLICA EN LA INVERSION
INDUSTRIAL Y PRIVADA Y EL CRECIMIENTO ECONOMICO

(PORCENTAIJES)
ANO lind Ipri ind Opri Gyp
0 6.3 2.3 0.3 0.2 4.1
1 7.7 -1.5 0.8 0.6 6.1
2 9.9 -0.1 1.2 1.1 9.8
3 11.7 2.3 1.9 1.6 14.4
4 11,7 5.2 2 2.1 18.8
5 15.9 7.2 2 2.4 21.4
B 9.4 7.5 15 2.5 20.4
7 10.4 7.5 1.5 2.8 18.6
B 12.7 7.8 14 2.8 19.8
9 12.9 7.9 14 2.5 20.1
10 9.3 7.8 1.3 2.4 20.4
Variables:

ind= Inversion en la industria
Ipri= Inversion privada
ind= Tasa de rentabilidad industrial
Qpri= Tasa de rentabilidad privada
Gyp= Tasa de crecimiento del PIB potencial



