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Resumen

Este trabajo estudia el proceso de ajuste que tendrd que llevar a cabo una economia al pasar de una
situacion caracterizada por la recepcion, durante un cierto periodo de tiempo, de transferencias
externas ligadas al desarrollo de sus infraestructuras, a otra en la que se eliminan estas ayudas. En esta
situacion transitoria se encuentran algunas regiones de la UE que después de un periodo de fuertes
inversiones en infraestructuras, en muchos casos con fondos obtenidos de la UE han alcanzado un
cierto nivel de renta proximo a la media comunitaria y como consecuencia veran suprimidas este tipo
de ayudas en el afio 2006. Para alcanzar nuestro objetivo hemos construido un modelo para una
economia pequefia y abierta con dos agentes representativos: los consumidores y el sector publico. En
el estudio del proceso de transicion se analiza el comportamiento de diferentes variables relacionadas
mediante dos sistemas dinamicos interconectados y referidos a una y otra situacion. Estos sistemas se
forman teniendo en cuenta las decisiones 6ptimas de los consumidores sobre un horizonte temporal
infinito, la actuacion del sector publico y la recepcion o no de las transferencias externas. Para simular
el impacto que los resultados alcanzados tendran en la economia, se realiza un analisis numérico

dando valores convencionales a los parametros presentes en el modelo.
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1. Introduccion

Los servicios relacionados con la utilizacion de las infraestructuras publicas pueden
llegar a representar, segiin el Banco Mundial (1994), entre el 7 % y el 9 % del PIB en
paises con bajos y medios niveles de renta. Este es uno de los motivos por el cual el
desarrollo de las infraestructuras publicas estd considerado como un instrumento
relevante para impulsar el crecimiento de paises que no han alcanzado todavia un
nivel adecuado de desarrollo y crecimiento. No obstante, la puesta en marcha de
nuevas infraestructuras publicas y el mantenimiento de las existentes, resultando ser
un paso necesario para alcanzar un crecimiento sostenido, necesita fuertes
inversiones, y precisamente los paises que mas las necesitan son aquellos que

disponen de menos recursos para poder llevarlas a cabo.

La financiacion externa suele ser el medio utilizado normalmente para obtener
recursos adicionales en paises de rentas medias y bajas con objeto de mejorar o
ampliar sus infraestructuras. El capital necesario se obtienen utilizando préstamos
internacionales o bien, mediante la recepcion de transferencias de fondos, realizadas
por otros paises mas desarrollados, vinculados al objetivo de que los paises
receptores acumulen capital publico y de este modo puedan impulsar su desarrollo
endogeno. Este ultimo procedimiento ha sido puesto en practica en la Europa
Comunitaria para impulsar el desarrollo de ciertos territorios de sus nuevos
miembros, caracterizados por bajos niveles de renta, con la idea de que su correcta
utilizacion ayude a potenciar su crecimiento y logren alcanzar niveles de renta
proximos a la media de la Europa Comunitaria. Distintas regiones de diferentes
paises como Irlanda, Grecia, Portugal, Espafia, Polonia, etc, reciben subvenciones de
estas caracteristicas. Sin embargo, las transferencias comunitarias cesan cuando la
region destinataria alcanza un cierto nivel de renta y la cuestion que nos planteamos

es conocer como evolucionaran estas regiones ante la nueva situacion.

En la literatura es posible encontrar diferentes enfoques para analizar la cuestion
propuesta en este trabajo. Los trabajos representativos sobre crecimiento econémico
de Aschauer (1989), Barro (1990), Barro y Sala-i-Martin (1995) y Ortigueira et al.

(1998) estan relacionados con nuestro estudio, ya que en ellos se analiza la



influencia que tienen las infraestructuras y la actuacion del gobierno sobre los niveles
de renta que llega a alcanzar una economia. El analisis de las implicaciones que un
corte en subvenciones tiene sobre una economia también esta ligado con el andlisis
de las alteraciones que sufren ciertas variables como consecuencia de modificaciones
bruscas de otras variables y este tipo de analisis se puede encontrar en Buffie (1995),
Kejak (2003) o Mahbub et al. (2004). En estos ultimos trabajos, los estudios se
centran en las repercusiones sobre el proceso de crecimiento cuando surgen
alteraciones exdgenas y bruscas de ciertas variables, y el procedimiento seleccionado

para llevarlo a cabo es estrictamente dinamico.

Si bien es posible encontrar otros trabajos que inciden directa o indirectamente en el
analisis de la cuestion que nosotros pretendemos, los dos trabajos mas relacionados
con el tratamiento que proponemos son el de Chatterjee et al. (2003) y Rioja (2003),
muy ligado al trabajo de Gloomm et al. (1994). En el trabajo de Chatterjee et al. la
dindmica de la economia se expresa mediante un sistema de cuatro ecuaciones
diferenciales en el que intervienen dos variables de coestado relacionadas con la
evolucion de las variables de estado que resumen el comportamiento del sector
privado; en el trabajo de Rioja, que se lleva a cabo en tiempo discreto, se supone que
las transferencias externas no estdn vinculadas al nivel de desarrollo del pais
receptor. Nuestra aproximacion presenta la ventaja de incluir los principales aspectos
de Chatterjee et al. y proporcionar una dindmica caracterizada por un sistema de dos
variables donde la ventaja grafica y operacional es evidente y ademas, la dindmica
que caracteriza la economia no depende de variables operacionales. Como Rioja
hemos optamos por considerar la variacion discreta del tiempo al considerar que las

mediciones de las variables involucradas en nuestro estudio se ajustan a intervalos.

Para realizar el analisis que pretendemos se propone un modelo donde el stock de
capital publico y el stock de capital privado son los tnicos factores de produccion de
un bien que ademas de exportarse puede internamente consumirse o invertirse. Se
considerard la actuacion de dos agentes representativos: los consumidores y el sector
publico. Los consumidores actian dptimamente resolviendo un problema dindmico

en horizonte infinito, mientras que el gobierno actua pasivamente fijando el



porcentaje del producto interno dedicado a infraestructuras. Se supondra que los dos
agentes conocen la cuantia de las subvenciones ligadas al desarrollo de capital
publico y su duracion. La resolucion del problema dinamico asociado a los
consumidores nos conduce al analisis de dos sistemas no lineales de dos ecuaciones
en diferencias, que guian el comportamiento de las ratios deuda-capital publico,
consumo-capital publico, antes y después del corte de las subvenciones. La
interconexion entre estos dos sistemas dinamicos resulta ser la clave para estudiar el

proceso de transicion que tiene que llevar a cabo la economia.

El analisis de los sistemas dinamicos requiere la evaluacion de numerosos términos
ligados a diferentes parametros y, por ello, en este trabajo también se realiza un
ajuste paramétrico de los resultados alcanzados en el proceso de optimizacion. De
este modo, podemos obtener una representacion numérica y grafica del impacto que

la medida tendra en la economia.

El trabajo estd dividido en secciones. En la segunda se plantea y se resuelve el
problema de los consumidores y se especifica la actividad del sector publico. En la
tercera se plantean y estudian los sistemas dinamicos que surgen desde el desarrollo
tedrico. En la cuarta se simula la evolucion de la economia y se finaliza con una

seccion donde se destacan los principales resultados obtenidos.
2. La dinamica de la economia

Consideraremos una economia con dos sectores, un sector privado y un sector
publico. Las actividades realizadas por el sector privado supondremos que se llevan a
cabo por un agente que vive indefinidamente y posee informacion perfecta durante
su tiempo de vida. El individuo actia tratando de maximizar la senda de sus
consumos y para ello decide sus niveles de consumo e inversion conociendo la
acumulacion de capital fisico privado, el nivel de deuda en la economia y la
acumulacion de capital publico. El sector publico fija exégenamente la proporcion
del PIB dedicada al mantenimiento y acumulacion de infraestructuras. Ambos
agentes conocen tanto las cuantias como la duracion de las transferencias externas

ligadas a la acumulacion de capital publico.



2.1. El sector productivo

La economia se considera pequefia y abierta. Supondremos que se produce un tnico
bien comerciable utilizando una tecnologia en la que intervienen como factores el

stock de capital publico, al que denotaremos por O,y el stock de capital privado, al

que denotaremos por K,
Y, =vK Q™“, v>0,ae(0,).

La expresion anterior recoge la influencia del capital publico y del capital privado en
produccion, aunque podemos observar que las participaciones de ambos capitales

presentan rendimientos decrecientes.

El resultado final puede consumirse o invertirse dentro de la propia economia o en el

exterior, y todas las variables del modelo estan referidas a esta produccion final.
2.2. Las transferencias externas

De acuerdo con el planteamiento realizado en la seccion anterior, las transferencias
externas, que denotaremos por 7R, supondremos que se reciben durante un
horizonte finito de tiempo, hasta un momento que denotaremos por 7, y son
proporcionales a la produccion nacional durante el intervalo en el que son recibidas;

transcurrido ese momento las transferencias son eliminadas. Luego

TR = oY, para t=12,....,T
o para t=T+1,T+2,...

donde o € (0,1) es el coeficiente de proporcionalidad que se aplica sobre el producto

interno para determinar el montante de las transferencias externas.

Esta modelizacion se ajusta a la politica real seguida en la Europa Comunitaria
desarrollando el Programa de Fondos Estructurales durante el periodo 1989 - 1999 y
mantenida en la denominada Agenda 2000; por ejemplo, los nuevos miembros del
Centro y Este de Europa reciben en la actualidad entre el 4 % y el 6 % de su renta

nacional en subvenciones ligadas al desarrollo de infraestructuras.



2.3. El sector publico

Como las transferencias externas estan ligadas a la acumulacion de capital publico, la
evolucion de este capital estd influida directamente por ellas y éste evolucionara

siguiendo la ecuacion
Qt+1 = Gl +TR+ (1 - 5Q)Qt ’

donde &, es la tasa de depreciacion de este capital y G, el gasto publico destinado a

acumular capital publico, que supondremos proporcional a la produccion final

G - gyt para t=12,...,T
. g, para t=T+1,T+2,...

con g, g, €(0,1). Observemos que al eliminar las transferencias, la acumulacion del
capital publico s6lo dependera de la actuacion del sector publico.

2.4. Los consumidores

El individuo consume y acumula capital privado durante su horizonte de vida y

supondremos que la utilidad de su consumo es evaluada por la funcién:

-0

0 1

c

U=38
275
donde p €(0,1) es una medida de la preferencia del individuo por los consumos, & es
la inversa de la elasticidad de sustitucion y c,es el consumo durante el intervalo

[t,1+1).

La acumulacion del capital fisico privado satisface la expresion usual cuando la

medicion del tiempo es discreta

K. =1+(1-06,)K,,



donde I, es la inversién realizada por el individuo durante el intervalo [t,z+1) y

O, es la tasa de depreciacion de este capital.

La evolucion de la deuda de la economia B satisface
B, =0+r)B,+c,+1,-Y,+G,—-1R,

esto es, la deuda externa al final de un intervalo es igual a la deuda al principio de ese
intervalo mas los intereses de la deuda que supondremos son abonados a un tanto de
interés r, fijado en los mercados internacionales. La deuda también est4 afectada por
el consumo y la inversion, decisiones que toma el individuo, y disminuye con la
produccion y con las transferencias extranjeras cuando existan. En la ecuacion de la

deuda también interviene el gasto publico G, destinado a la acumulacion de capital

publico.

Parece razonable suponer que la deuda externa sera positiva, aunque podria ser

negativa y la economia financiaria a otras economias.

El problema a resolver por el individuo sera encontrar la senda de sus consumos e
inversiones en capital privado durante todo el horizonte temporal con el objetivo de
maximizar su utilidad conociendo la acumulacion del capital privado, del capital
publico, la evolucion de la deuda externa y los valores iniciales de estas tres

variables. Observamos que la funcidén objetivo del problema del individuo puede

expresarse:
T 1-6 © 1-6
C C
max 3 S g
t=1 1-6 t=T+1 1-6

para diferenciar el periodo donde se reciben transferencias y el periodo donde no se
reciben, periodos que se caracterizan por una evolucion diferente de la deuda y del

capital publico.

Para resolver el problema del individuo utilizamos el principio de Bellman que nos

permiten obtener valores para sus controles, consumo e inversion, en forma cerrada.



La resolucién del problema asociado a la funcién de valor

t
V(t,K,B,Q) = max lﬂ 5 ¢ +V(t+1,K,B,0)

se realiza en dos etapas. En la primera, se resuelve el problema de horizonte infinito
donde no existen subvenciones y en la segunda etapa, se resuelve el problema de
horizonte finito tomando como condiciones terminales para la funcién de valor las
condiciones iniciales que resultaron de la resolucion del problema en la primera
etapa. Las condiciones finales de la funcion de valor en la segunda etapa son las

usuales.
3. Comportamiento dinamico del consumo y la deuda

Mediante este procedimiento de resolucion, considerado también por Kejak en un
analisis sobre politicas de ascension al desarrollo aunque el tiempo varia de forma
continua, encontramos que cuando la economia no recibe subvenciones el stock de
capital privado al final de cada intervalo es proporcional al stock de capital publico

en ese mismo momento de tiempo

1
r+5Q a

K,=J0, = 0,

&V

y este resultado nos permite expresar distintas variables en funcion de este stock de
capital. Obtenemos que la produccion Y, = v, J“ Q,, la evolucion del stock de capital
publico verifica Q,,, =(1+r) Q,, luego la economia, el capital publico y el capital

privado crecen a una tasa constante e igual a la tasa de interés, resultado que Glomm
et al. justifican por considerar preferencias logaritmicas aunque nuestro trabajo

obtiene este mismo resultado sin presentar esa caracteristica .

El consumo durante un intervalo [¢,7 + 1) también depende de este stock de capital

c, =(1+r—(l+r)9ﬂ9j|:L(r+5K +3, —5KJQ1 _Bz:la
a

r+5Q




y la inversion en capital privado, durante ese mismo intervalo, puede expresarse

mediante la relacion /, =(r+0,)J Q, y como consecuencia, la evolucion de la

deuda se obtendra por simple sustitucion
B, =(+r) B +c¢ +1, _(1_gl)vl J* Qt'

Teniendo en cuenta las expresiones obtenidas observamos que podemos expresar la
evolucion de la deuda y del consumo en relacion al stock de capital publico.

Operando obtenemos el sistema:

11

- = J r+o
=|1+r-A+r?pB° || —— Ky+S, -6, |-b, |
q, ( r—( r)ﬂJ{r—i-é'( o 0 Kj z:l

0

1 +(r+5K)J—(1—g1)v1J“
1+r '

2

1+7r

b=t

)

siendo las variables g, =

&
0,
Este sistema dindmico lineal admite un estado de equilibrio (¢",b ) tnico y, por

tanto, en la economia no se presenta indeterminacion. Si el modulo del valor propio
asociado a la matriz jacobiana ligada a la ecuacion que satisface la ratio deuda-
capital publico es inferior a la unidad el estado de equilibrio serd asintdticamente
estable y todas las trayectorias convergeran hacia ¢l independientemente de las
condiciones iniciales; si el modulo es superior a la unidad, el estado de equilibrio
sera un repulsor y todas las trayectorias se alejaran de ¢l; por ultimo, si el modulo
coincide con la unidad, al estado de equilibrio estard asociada una variedad central y,

al menos, una trayectoria convergera hacia €l.

Cuando se reciben las subvenciones externas el comportamiento de las variables,
involucradas en el modelo, es algo mas complejo por la dependencia que ellas
presentan respecto al tiempo. Durante este periodo el principio de Bellman requiere

que se verifique el sistema dindmico no lineal en variables operacionales



1-6,

T-a L 1_é‘Q -1
p=—|p,+1-a)Q ”‘n s DPra= (1-a)QQ7J,
I+r r+o,

_v(g+o) _v(l—g+0)H

n , n,, =Q7'J",
t 1_§Q t 1+l" m T+1
0
,L 120N 10
donde Q:—M y H =(-p) " 1-8° (1+r) o . Observamos
H, (r+0dy)

que las expresiones que determinan Q y H, solo dependen de parametros

especificados en el planteamiento del modelo. En funcion de estas variables
operacionales podemos expresar el comportamiento del resto de las variables, que de

nuevo, se expresan en funcidn del stock de capital publico.

LI
El stock de capital privado satisface K, = Q' n,i-« Q,, la produccion se expresa

Y, =vQ' niaQ, la evolucion del stock de capital piblico verifica
0, = (1 -6, +v(g+o) Qi l’ltl—a] Q,, luego el crecimiento de estas variables no

tiene porque ser constante, como ocurria en la etapa sin subvenciones, y depende del

intervalo donde realicemos la medicion.

El consumo durante el intervalo [,7+1) cuando se reciben subvenciones se expresa:

LI — 1 oy 1w
e rmaen? o ||| U206 gray, p _ PRI ) g
I+r H,

y la inversion en capital privado durante este mismo intervalo verifica

1 o a 1
[ =Q Hl—é‘Q+v(g+O')Ql‘“ nlj Te—(1-8)nia|0,.

10



La expresion que gobierna el comportamiento de la deuda en cada intervalo puede
obtenerse sustituyendo en la ecuacion en diferencias que determina su evolucién las

expresiones anteriores.

Como en la etapa sin subvenciones, podemos formar un sistema dinamico lineal al
considerar la evolucién conjunta de las ratios deuda-capital publico, consumo-

capital publico, que en esta etapa se expresa:

B
L — b 1 l—ay -,
q, = l+r—(1+r)p° —(11 5K) Ql—antl_a_pt—l_gll_l n! —b,
+r

m

i a

1 — a
(I+r)b,+q,+--v(1-g+0)Q"* n,1-«
. 0,

t+1

-8, +v(g+0) Q" nia

Mediante los dos sistemas dindmicos encontrados en las variables (g,,b,), uno

cuando la economia no recibe subvenciones y el otro cuando las recibe, podemos
estudiar el comportamiento de las variables involucradas tanto en el corto como en el

largo plazo.

No obstante la interconexion temporal entre los dos sistemas dindmicos requiere una
adecuacion del parametro, especificado en la funcidon de produccion, de modo que
cuando la economia no recibe subvenciones y el sector publico fija una proporcion
, ) (r+0y) ,
de gasto g,, entonces debera seleccionarse v, =———=-— . De ahi que en las
(1-g)" &
expresiones que guian el comportamiento de las variables en la etapa sin

subvenciones se utilice el parametro v, en lugar de v . Este requerimiento proviene

del ajuste necesario a llevar a cabo por la economia, a partir de 7 +1, debido a la
diferente evolucion que presentan la deuda y el capital publico cuando se reciben

subvenciones externas y cuando no se reciben.
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4. Analisis numérico del periodo de ajuste.

El tratamiento numérico de los resultados obtenidos nos permitird evaluar el
comportamiento de las variables de forma numérica y grafica. Por ello calibramos la
economia usando los siguientes parametros convencionales de una economia

pequena y abierta.

Preferencias £ =0.95 f=1.5

Tasas de depreciacion 0, =0.05 o, =0.04

Parametros de politica o =0.05 g=02
Tipo de interés r =0.06
Parametros de produccion a=0.8 v=0.16

Respecto a la etapa donde no se reciben subvenciones, hemos seleccionado cuatro
porcentajes de gasto publico que nos proporcionaran cuatro escenarios diferentes. En
el primero, se mantiene la politica del 20 %, por tanto, independientemente de que la
economia reciba subvenciones o no el sector publico decide dedicar un mismo
porcentaje para la acumulacion y mantenimiento de capital publico; en un segundo
caso, se aumenta al 22 % este porcentaje; en un tercer caso, supondremos que el
sector publico decide fijar un porcentaje igual a la suma del porcentaje decidido
cuando se reciben subvenciones mdas el porcentaje que era transferido por
subvenciones y, en el ultimo supuesto, se incrementa ligeramente este ultimo
porcentaje alcanzando el 27 %. Observamos que los nuevos porcentajes requieren un
aumento del parametro involucrado en la funcién de produccion; los dos primeros
del 11% respecto al valor considerado en la etapa con transferencias y los dos
segundos de algo mas del 12% debido a que los consumidores actiian dptimamente

durante todo su tiempo de vida.

12



En todos los escenarios que estamos considerando, el estado de equilibrio, asociado
al sistema dindmico que satisfacen las ratios deuda-capital ptblico, consumo-capital
publico, cuando la economia no recibe subvenciones, es un atractor, entonces las
trayectorias que siguen estas ratios convergeran hacia esa situacion estacionaria. No
obstante, observemos que estas trayectorias convergentes no se inician cuando es
activo el atractor ya que estas ratios comienzan a evolucionar cuando es activo el
sistema dinamico asociado a una economia con transferencias externas. Por tanto, las
ratios partirdn de unas condiciones iniciales y evolucionaran mediante el sistema
dinamico guiado por las variables operacionales hasta alcanzar el momento 7' +1, a

partir del cual es seguro que convergeran a la situacion estacionaria.

Consumo-Capital piblico
0.035
ﬂ_ﬂ15§
l]l_ﬂ1-f
DI](]E-
“-1'0' 15 20 25 30 35 40

Grafico 1.
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En el grafico 1 se muestra la evoluciéon en relacion al tiempo de las cuatro
trayectorias que siguen las ratios consumo-capital publico en su convergencia hacia
la situacion estacionaria. Observamos que el comportamiento de estas trayectorias no
depende de la politica seleccionada por el sector publico respecto al porcentaje de
gasto publico utilizado cuando la economia no recibe subvenciones. Notemos que
este porcentaje va disminuyendo tanto en la etapa en la que se reciben subvenciones
como en el periodo temporal donde no se reciben existiendo en el momento de la
eliminacion de estas ayudas, correspondiendo a la medicidon veintiuno, un ligerisimo

ajuste.

- Deuda-Capital pablico
7
‘
N
T 30 40 50 60
Grafico 2.

Contrario comportamiento presenta la ratio deuda-capital publico en relacion al

tiempo que se muestra en el grafico 2, donde puede apreciarse el salto brusco que

14



esta variable lleva a cabo al eliminarse las subvenciones. El valor de esta ratio en la
situacion estacionaria aumenta con la seleccion del porcentaje de gasto que el sector

publico realiza en la etapa sin subvenciones.

Crecimiento econdmico
04l
03{
1 \xh..\\\kx
“::%H Hh“‘“‘a:hﬁ“‘a_
0.1 H'Ei::‘::—ii::":‘h-—_
- f
T L] L] L] J T T
0/ 5 10 15 25 30
0.1
—ﬂEj
Grafico 3.

Otras caracteristicas significativas se pueden enumerar desde los resultados
obtenidos. Asi, si medimos el efecto riqueza de las subvenciones mediante la utilidad
del agente representativo, como en el trabajo de Chatterjee et al. encontramos que
durante todo la etapa con subvenciones, la riqueza de los individuos crece cerca de
un 65 % respecto a su valor en el momento inicial. También durante esta etapa puede
destacarse que tanto el capital publico como el capital privado crecen aunque es
mayor el crecimiento del capital privado que el del publico y que la deuda también

presenta esta tendencia. Todas las variables sufren un ajuste durante el periodo donde
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se realiza el corte en subvenciones para adecuarse a la situacion futura aunque los
resultados muestran que la inversion es la que presenta el mayor ajuste existiendo un
breve periodo de tiempo donde esta variable toma valores negativos. En el grafico 3
se muestra el comportamiento en relacion al tiempo que presenta el crecimiento de la
economia, donde puede observarse la alteracion que sufre esta variable durante el

periodo de transicion.

Al eliminar las subvenciones no sélo el capital privado, el capital publico y la
economia crecen igual a la tasa de interés como muestran los resultados tedricos;
esta tendencia también la presentan la deuda y la inversiéon aunque no el consumo,

que crece a un ritmo menor.
4. Conclusiones.

Hemos construido un modelo para analizar las transformaciones que sufre una
economia al suprimirse subvenciones externas ligadas al desarrollo de
infraestructuras. El andlisis se lleva a cabo considerando una economia pequena y
abierta en la cual el producto final se obtiene desde el stock de capital publico y
privado y donde actian consumidores y un sector publico. Los individuos tratan de
encontrar la senda de sus consumos e inversiones en capital privado y el sector
publico fija un porcentaje del producto dedicado a acumular capital publico.
Resolviendo el problema de los consumidores en forma cerrada, se construyen dos
sistemas dindmicos en las variables stock de capital ptiblico-stock en capital privado,
deuda-stock de capital privado, que recogen la actuacion de los agentes antes y
después de la supresion de las subvenciones. La dindmica de estos sistemas se
concreta al realizar un ajuste numérico sobre los parametros que influyen

decisivamente en el comportamiento de sus soluciones.

Se puede concluir, tomando en cuenta los resultados, que en la etapa previa a la
eliminacion de las subvenciones la economia sufre un ajuste para adaptarse a la
nueva situacién que no implica para todas las variables un cambio de tendencia;
también, cuando la economia ya no recibe subvenciones, numerosas variables

muestran gran regularidad en su comportamiento. Los valores que se alcanzan en
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esas situaciones dependen de distintos parametros. La tasa de interés utilizada para
el pago de la deuda caracteriza el crecimiento del stock de capital publico y del stock
de capital privado; los porcentajes del PIB que se seleccionan para acumular
infraestructuras, condicionan los valores estacionarios para las ratios consumo-
capital publico, deuda-capital publico. No obstante, estos resultados requieren una
adaptacion entre el porcentaje seleccionado para el gasto publico y la tecnologia de
produccion a partir del momento en el que se eliminan las subvenciones. La

seleccion de un mayor porcentaje requerird un mayor esfuerzo en produccion.
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