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RESUMEN

El presente estudio pretende recuperar la capacidad analitica de la relaciéon beneficios-
inversién para explicar el crecimiento econémico espafiol entre 1994-2007 desde una
perspectiva poskeynesiana. El marco analitico se centra en las variables que determinan
las tasas de beneficio y acumulacién. El andlisis agregado de la economia espanola con-
firma una relacién positiva entre las tasas de beneficio y acumulacién. Sin embargo, el
andlisis desagregado (siete sectores) muestra que esa relacién positiva s6lo se presenta
en los dos sectores vinculados a la burbuja inmobiliaria (construccién y servicios finan-
cieros), los mismos que impulsaron el crecimiento econémico durante ese periodo, y
el sector minero-suministros. Estos resultados nos permiten caracterizar el modelo de
desarrollo seguido por la economia espaniola durante este periodo.

Palabras clave: crecimiento econdmico, inversién, tasa de beneficio, tasa de acumula-
cién, burbuja inmobiliaria.

Clasificacién JEL: F43, L85, 047, R11.

THE PrOFIT-INVESTMENT RATIO:
Economic GROwTH IN SraiN 1994-2007

Abstract

This study revives the analytical capacity of the profit-investment ratio to explain
economic growth in Spain between 1994 and 2007 from a post-Keynesian perspective.
The analytical framework revolves around the variables that determine profit and
accumulation rates. An aggregate analysis of the Spanish economy confirms a positive
ratio between profit and accumulation rates. However, a disaggregate analysis (seven
sectors) shows that this positive relationship is only present in the two sectors tied to
the real estate bubble (construction and financial services), which also drove economic
growth during this time period, and the mining-supplies sector. This outcome allows us
to characterize the development model followed by the Spanish economy during this
time period.
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RAPPORT ENTRE PROFITS ET INVESTISSEMENT : CROISSANCE ECONOMIQUE DE
L’ESPAGNE 1994-2007

Résumé

Cette étude prétend récupérer la capacité d’analyse de la relation profits-investisse-
ment pour expliquer la croissance économique espagnole entre 1994 et 2007 depuis
une perspective postkeynésienne. Le cadre d’analyse est centré sur les variables qui
déterminent les taux de profit et d’accumulation. Lanalyse de I'ensemble de 'écono-
mie espagnole confirme une relation positive entre les taux de profit et d’accumula-
tion. Cependant, 'analyse par secteur (7 secteurs) montre que cette relation positive
ne se présente que dans les deux secteurs liés a la bulle immobiliere (construction et
services financiers), ceux-12 méme qui ont impulsé la croissance économique au cours
de cette période, et dans le secteur minier-fournitures. Ces résultats nous permettent
de caractériser le modele de développement qu’a suivi I'économie espagnole au cours
de cette période.

Mots clés: croissance économique, investissement, taux de profit, taux d’accumula-
tion, bulle immobiliére.

RELACAO ENTRE LUCROS E INVESTIMENTO: CRESCIMENTO ECONOMICO DA
ESPANHA 1994-2007

Resumo

O presente estudo pretende recuperar a capacidade analitica da relagao lucros-investi-
mento para explicar o crescimento espanhol entre 1994-2007 desde uma perspectiva
postkeynesiana. O marco analitico se concentra nas varidveis que determinam as taxas
de lucro e a acumulagdo. A andlise agregada da economia espanhola confirma uma
relagdo positiva entre taxas de lucro e acumulagdo. Porém, a andlise desagregada (sete
setores) mostra que esta relacio positiva so se apresenta nos setores vinculados a bolha
imobilidria (construgao civil e servicos financeiros), os mesmos que impulsaram o
crescimento econdmico durante este periodo, e o setor mineiro de fornecimento de
bens intermedidrios. Estes resultados nos permitem caracterizar ao modelo de desen-
volvimento seguido pela economia espanhola durante o periodo.

Palavras-chave: crescimento econdmico, investimento, taxa de lucro, taxa de acumu-
lagdo, bolha imobilidria.
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