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RESUMEN

El presente artículo estudia las distorsiones sectoriales de la dinámica de acumulación 
de capital en España, entre los años de 1999 y 2014, desde un enfoque de economía 
política. La inversión ha estado impulsada en gran medida por la revalorización de los 
activos relacionados con la construcción, lo que ha generado una profunda reconfigura-
ción de la estructura económica. Por lo tanto, se precisa de un estudio desagregado por 
activos y sectores. El aspecto esencial radica en la composición del capital: los sectores 
más dinámicos han sido aquéllos con una relativamente baja composición técnica del 
capital, dando lugar a disminuciones absolutas en la productividad del trabajo, así como 
un efecto precio que ha distorsionado por completo la reproducción en el tiempo de la 
economía española.
Palabras clave: acumulación de capital, crecimiento económico, productividad, inver-
sión, economía política.
Clasificación JEL: E11, E22, E32, O11.

Distortions and Imbalances in Spain’s 
Economic Accumulation Dynamics

Abstract
This paper explores the sectoral distortions in Spain’s capital accumulation dynamics 
between 1999 and 2014 from a political economy standpoint. Investment has been 
driven in large part by the revaluation of construction-related assets, which has 
profoundly reshaped the economic structure. As such, it is necessary to conduct a study 
disaggregated by asset and sector. The crux of the matter is capital composition: the 
most dynamic sectors display a relatively low technical capital composition, giving 
rise to an absolute reduction in labor productivity, as well as a price effect that has 
completely distorted reproduction over time in the Spanish economy.
Key Words: Capital accumulation, economic growth, productivity, investment, 
political economy.
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DISTORSIONS ET DÉSÉQUILIBRES DANS LA DYNAMIQUE DE L’ACCUMULATION 
DE L’ÉCONOMIE EN ESPAGNE
Résumé 
L’article actuel étudie les distorsions sectorielles de la dynamique de l’accumulation 
de capital en Espagne entre les années 1999 et 2014 à partir d’une approche de l’éco-
nomie politique. L’investissement a été motivé en grande partie par la réévaluation 
des actifs liés à la construction, ce qui a conduit à une reconfiguration profonde de 
la structure économique. Par conséquent, une étude dégroupée par des actifs et des 
secteurs est nécessaire. L’aspect essentiel repose sur la composition du capital: les sec-
teurs les plus dynamiques ont été ceux qui ont une composition technique du capital 
relativement faible, entraînant des baisses absolues de la productivité du travail, ainsi 
qu’un effet prix qui a totalement déformé la reproduction de l’économie espagnole 
dans le temps.
Mots clés: accumulation de capital, croissance économique, productivité, investisse-
ment, économie politique.

DISTORÇÕES E DESEQUILÍBRIOS NA DINÂMICA DE ACUMULAÇÃO DA ECONO-
MIA NA ESPANHA
Resumo
Este artigo analisa as distorções setoriais da dinâmica de acumulação de capital na Es-
panha entre 1999 e 2014 a partir da perspectiva da economia política. O investimento 
tem sido impulsionado, em grande parte, pela revalorização dos ativos relacionados 
com a construção, o que tem gerado uma profunda reconfiguração da estrutura eco-
nômica. Por isso, se requer um estudo desagregado por ativos e setores. O aspecto 
essencial é a composição do capital: os setores mais dinâmicos foram aqueles com 
relativamente baixa composição técnica do capital, levando a reduções absolutas na 
produtividade do trabalho, bem como um efeito preço distorceu completamente a 
reprodução no tempo da economia espanhola.
Palavras-chave: acumulação de capital, crescimento económico, produtividade, in-
vestimento, economia política.

西班牙经济积累过程中的动态扭曲和不均衡
胡安.巴勃罗.马特奥
简介
本文从政治经济学的角度，分析了西班牙1999-2014年期间资本积累过
程中的动态产业扭曲状况。投资推动的原动力，很大程度上来自于那些与
建筑业有关资产的升值，并带动了经济结构的深度重组，因此，需要对资
产与产业进行分类详细研究。在此情况下，资本组成就成为文章的重要
方面：那些发展动力最为突出的产业，往往是资本有机构成相对较低的部
门，由此导致了劳动生产率的绝对下降，并同时带来了价格效应，产生了
西班牙经济再生产过程中的全部扭曲。
关键词：资本积累、经济增长、生产率、投资、政治经济学。
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