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1. INTRODUCCION: EL AMBITO DEL EJERCICIO

Puede ser til comenzar por intentar clarificar la diferencia entre estabilizacion, sobre la cual
trata este trabajo, y redistribucion, objeto del trabajo de Prud’homme (1993). Con este
proposito, definiremos como medidas esencialmente (espacialmente) redistributivas aquéllas
variaciones en los niveles de gasto publico (incluyendo subvenciones y transferencias) y de
impuestos que estén en funcion del nivel de la actividad econdmica, por ejemplo los ingresos
reales o nominales, el empleo o desempleo, etc. Asi, un modelo de regresion del nivel de gasto
(o de imposicion) federal sobre el nivel regional (estatal) de rentas (empleo), como el adoptado
por Sachs y Sala-i-Martin (1991), que tuviese la siguiente forma:

G,(T,) = f(Y;)

seria, bajo esta definicion, una medida del alcance de la redistribucion inherente al sistema.

Por el contrario, definiremos como estabilizadoras las medidas que impliquen variaciones
en el gasto publico (incluidas subvenciones y transferencias) y en los impuestos que estén en
funcion del ritmo de cambio de la actividad econémica. Una manera, manera mas efectiva de
medir el alcance de la estabilizacion podria ser una ecuacion que relacionase el cambio en el

* La responsabilidad de la traduccién al espafiol de la version original inglesa recae totalmente en el editor
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gasto (impuestos) federal con la variacion en la actividad econémica, tal y como propone von
Hagen(1991):
AG,(AT,)=f(AY,)

En la seccién 4 de este articulo, se ofrece una valoracion y una reconsideracion de la
aproximaciéon de Von Hagen.

Resulta obvio que existe un grado considerable de solapamiento entre las medidas que
generan redistribucién y las que generan estabilizacién. Cuando existe un impuesto
proporcional sobre la renta, una perturbacién negativa reduce los impuestos al caer las
rentas (estabilizacién) y mantiene los impuestos a niveles mas bajos para los segmentos de
rentas mas bajas (redistribucion). Sin embargo, una medida estabilizadora no necesita ser
redistributiva; por ejemplo una medida que tan so6lo proporcione subsidios de desempleo
durante un periodo limitado relacionaria el gasto fiscal con cambios en el desempleo, pero no
con el nivel medio del mismo a largo plazo. De igual modo, una medida redistributiva podria
tener un efecto estabilizador limitado. Asi un sistema de transferencias regionales en el cual la
cantidad que se fuese a transferir estuviera en funcién del nivel medio de renta en cada regién
durante los cinco afios anteriores, tendria una importante funcion redistributiva pero su
funcion estabilizadora seria virtualmente nula.

La necesidad de intervencién gubernamental, tanto para estabilizacion como para
redistribucién, depende en gran parte de los fallos del mercado, especialmente en los mercados
de trabajo; estos fallos son fruto de las rigideces salariales y de las barreras a la movilidad. En
la seccion 2 examinaremos brevemente las evidencias que demuestran que existen tales
rigideces/barreras en la Comunidad Europea. Suponiendo que las mencionadas rigideces/
barreras existen, queda la cuestion de la subsidiariedad, ¢,cual es el nivel adecuado de gobierno
para corregir tales fallos del mercado? Este punto depende en gran medida de cual es el minimo
nivel de gobierno para el que una proporcion suficientemente grande de los beneficios de la
accién gubernamental pueden ser internalizados. Esto se trata en la seccion 3.

Mientras que tanto la necesidad de estabilizacién como la de redistribucién surgen
inicialmente de fallos de mercado similares, los argumentos a favor y en contra de las dos
medidas son bastante diferentes. Los argumentos favorables a la redistribucion dependen de
comparaciones interpersonales, de igualdad y justicia y de la pérdida de la cohesion social y
politica si tal igualdad no resulta ser la esperada.

Por otro lado, los argumentos a favor de la estabilizacién dependen de una preferencia por
la suavizacion intertemporal de los flujos de renta/consumo, especialmente en presencia de
fuerzas (como la rigidez) que conducen (al menos de modo temporal) a una autocorrelacion
entre renta/empleo (alrededor del nivel de tendencia medio). De este modo, en un universo bien
caracterizado por la funcién de oferta de Lucas, en el cual las desviaciones de las rentas reales
alrededor de su nivel medio fuesen aleatorias, un programa de estabilizacion no tendria valor
alguno (aunque podrian perfectamente existir argumentos para cierta redistribucion).

Del mismo modo los argumentos en contra de, o las criticas a, los modelos de
estabilizacién son generalmente diferentes de las dirigidas contra los programas redistributivos.
El principal argumento en contra de los modelos redistributivos es que generan malas
asignaciones de los recursos e ineficiencias, por ejemplo a través de varias clases de riesgo
moral. De esta manera, un impuesto que grave la riqueza para facilitar transferencias a los
pobres puede inducir tanto a los ricos (elevado tipo impositivo marginal) como a los pobres
(trampa de pobreza) a trabajar con menor ahinco y efectividad. (Aunque en principio, esto no
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esta estrictamente dentro de nuestro tema, nos sentimos incapaces de abstenernos de afiadir
nuestros propios comentarios en el Apéndice B sobre el caso de la redistribucion espacial).

No es facil argumentar contra los modelos de estabilizacion (pura) en tales términos. Una
medida que incrementase el gasto fiscal (redujese los impuestos) en respuesta a una caida de
la renta (aumento del desempleo), pero que no estuviese relacionada con el nivel de renta/
empleo, apenas tendria los mencionados inconvenientes de riesgo moral. Asi una transferencia
fiscal relacionada con el cambio en la renta real, 0 con una variacién en el desempleo,
dificilmente se podria decir que represente un estimulo para empobrecer las politicas de los
gobiernos locales o para que grupos interesados buscasen un beneficio (ya que cualquier
beneficio desapareceria una vez que la posicion se hubiese estabilizado de nuevo, si bien en
ocasiones a un nivel peor).

En su lugar, una de las principales criticas a las politicas de estabilizacion puras es que
su secuencia es al mismo tiempo critica para su éxito y dificil de lograr, como Friedman (1953)
sefialé hace décadas. Si el propdsito es compensar las fluctuaciones en las rentas (alrededor
de la tendencia de crecimiento), entonces los fondos adicionales deberian llegar mientras
aquéllas estan cayendo, no después de que se han estabilizado o cuando ya estan recuperan-
dose. De hecho, los periodos de disminucion de las rentas han sido breves, aunque en
ocasiones también han sido bastante graves durante los Gltimos afios.

No es, por tanto, simple articular medidas de estabilizacién que produzcan el efecto
realmente proyectado. Discutimos la necesidad de celeridad en cualquier estrategia de
estabilizacion en la seccion 5 y, en contra de las necesidades descritas en la misma, se evalla
en la seccién 6 si el modelo especial de apoyo financiero, objeto del trabajo de Majocchi y Rey
(1993), se puede revelar como una medida estabilizadora efectiva, cualesquiera que sean los
otros argumentos a favor o en contra de ello.

Después de alegar, en las secciones 2 y 3, que existe una funcién potencial para la
Comunidad de participacion en la estabilizacion fiscal, consideramos mas en detalle el tipo de
actuacion que seria atil emprender, primero cuando acontece una perturbaciéon comuin que
afecta a todos/as los paises/regiones de igual modo, y segundo cuando se produce una
perturbacion asimétrica. Frente a una perturbacion generalizada, se podria esperar que las
externalidades a nivel nacional fuesen menos acuciantes. Aln asi, la incertidumbre que cada
pais tiene sobre la reaccion de los otros paises podria llevar a una estabilizacion insuficiente y
proporcionaria un papel importante a la Comunidad para garantizar la coordinacion e incluso,
posiblemente, para implicarse directamente. El inconveniente de esto Ultimo es que cualquier
efecto significativo de estabilizacion sobre toda la Comunidad requeriria desembolsos
monetarios que serian demasiado elevados en relacién al presupuesto comunitario. Mientras
gue seria posible disefiar un modelo que conduciria (automaticamente) a un equilibrio
intertemporal del presupuesto comunitario en el transcurso de varios afios, ello todavia
implicaria cambios relativamente bruscos entre déficit y superavit de afio a afo.

Se podria disefiar un programa que proporcionase estabilizacion a las regiones/naciones
frente a perturbaciones asimétricas de tal forma que tuviese un impacto presupuestario
significativamente menor. Sin embargo, el disefio de semejante programa presentaria serios
problemas. ¢ Cudl seria el centro geografico (esto es, region/nacion, etc.)? Si necesitara ser
automatico para actuar lo suficientemente rapido tanto sobre las expectativas como sobre los
flujos reales de caja, ¢,coOmo se articularia el mecanismo desencadenante?; ¢ cémo se tratarian
los errores de medida contando, por supuesto, con los incentivos a medir el desencadenamiento
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de forma sesgada?, ¢cémo se las arreglaria la Comunidad Europea con diferentes métodos
nacionales de medida, y/o cambios en la aproximacion estadistica? Esta seccién tendra mas
preguntas que respuestas claras (NB: Estas dificultades son mucho mas serias para los
mecanismos de estabilizacion que para los de redistribucion, ya que, como se sefiala en la
seccion 4, los niveles normalmente se miden mucho mejor que las primeras diferencias en las
variables).

Finalmente, junto con el apéndice que recoge nuestros comentarios sobre la redistribucion
espacial dentro de la Comunidad, agregamos un Apéndice A sobre el Informe MacDougall
(1977) visto quince afios después de su publicacion.

2. LA NECESIDAD DE ESTABILIZACION

El motivo por el que habitualmente se justifica la intervencion gubernamental es la
existencia de algunos fallos o imperfecciones en el mercado. En el caso de que la intervencién
tenga un proposito de estabilizacion, el fallo esgrimido es el de equilibrar los mercados (de
trabajo), ya sea por medio de la flexibilidad salarial ya por medio de la migraciéon (aunque la
migracién no seria una respuesta efectiva en el caso de una perturbacion comun). (NB: La
justificacién para la redistribucion depende de otros criterios ademas de los fallos del mercado,
como por ejemplo la equidad interpersonal). Por supuesto, puede que existan diferentes
percepciones, por ejemplo entre el gobierno y el sector privado, de la necesidad de ajuste. Pero
si las autoridades poseen mejor informacion, la utilizacion mas efectiva de la misma seria hacer
que fuese publica (por ejemplo los datos sobre crecimiento monetario) en lugar de utilizarla
como base para una intervencién directa.

La existencia de imperfecciones en el mercado de trabajo es puesta en duda por algunos
economistas neoclasicos, quienes tienden a arglir que los microfundamentos teoricos de tales
imperfecciones no tienen una base firme y que los datos conocidos sobre el nivel, autocorrelacion,
etc. de desempleo podrian ser consistentes con una optimizacion individual en mercados
perfectamente equilibrados. No obstante, en este trabajo se mantendra el supuesto de que los
mercados de trabajo en la Comunidad se ajustan tan despacio en respuesta a alteraciones en
el nivel de desempleo que los mencionados mercados comunitarios pueden ser descritos de
forma razonable como relativamente rigidos.

La velocidad de ajuste de los mercados (de trabajo) no es, sin embargo, un dato dado
exogenamente, fijo para todos los periodos futuros. Hay quienes esperan que la mayor
disciplina proporcionada por los tipos de cambio fijos pueda generar mayor flexibilidad, aunque
la evidencia para ello es hasta ahora limitada, por ejemplo Barrell (1990). Por el contrario, hay
guien teme, apoyandose parcialmente sobre la base de la experiencia en Alemania del Este, que
una Unica moneda podria llevar a los sindicatos a presionar para conseguir un mismo nivel
salarial en toda Europa. Mas aun, como se desprende subsecuentemente abajo, las
compensaciones fiscales generosas y continuas es probable que reduzcan la presion para
conseguir una mayor flexibilidad del mercado. Sea como fuere, la evidencia en nuestro punto
de partida es que existe una rigidez considerable.

La elasticidad media a corto plazo de la funcién de salario consumo respecto al nivel de
desempleo en los doce miembros de la Comunidad (excluyendo el mal indicador de Irlanda) era
de -0,10 (comparada con -0,22 de EE.UU. y -1,17 de Japon) en el cuadro 6.3 de "Quest"
(Brandsma et al, 1991). Excluyendo a Portugal, la elasticidad media de los salarios respecto del
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desempleo a largo plazo de los otros once era de -0,17 (comparada de nuevo con el -0,22 de
EE.UU. y -1,17 de Japén).

Las tasas de desempleo de equilibrio, o NAIRUS, del cuadro 6.4 (ibid.) eran superiores al
10% para cinco paises comunitarios (frente al 6,5% de EE.UU. y al 2,5% de Japdn). Los niveles
relativamente altos del coeficiente que relaciona los salarios con la variacion en el desempleo,
mayores en términos absolutos de -0,4 en seis miembros de la Comunidad Europea, sugieren
la presencia de histéresis, tal vez causada por factores del tipo "insider-outsider". En su informe
sobre "El desempleo en Europa”, Bean (1992) traza una diferencia entre los mercados laborales
menos flexibles comunitarios y otros mercados de trabajo en la EFTA, Japon y Norteamérica.
Esto no significa que los mercados laborales en todos los paises de la Comunidad sean similares
(de hecho el de Gran Bretafia parece especialmente propenso a la rigidez) sino que, en conjunto,
los mercados de trabajo de la Comunidad se revelan como relativamente lentos en su ajuste.

Un modelo que es bastante similar al del blogue salarios-precio del "Quest" ha sido
construido por Jackman, Layard y Nickell (1991) en su libro sobre desempleo. Las ecuaciones
estandar presentadas para los principales paises de la OCDE y sus ecuaciones empiricamente
estimadas, tomadas del capitulo 8 "Explicacion del desempleo de la postguerra en la OCDE",
se reproducen en el Apéndice C de este articulo. En él se muestra que, a largo plazo, el efecto
del desempleo sobre los salarios reales es relativamente bajo en la CE comparado con los
paises miembros de la EFTA y Japén y que la rigidez del salario real (RSR) y la histéresis (H) son
comparativamente altas en la Comunidad Europea.

En los EE.UU. también existe un efecto del desempleo relativamente bajo sobre los
salarios reales a largo plazo, y padecen de rigidez en el salario nominal (RSN) asi como de un
nivel medio de rigidez del salario real (véase Apéndice C). Sin embargo en los EE.UU., cualquier
perturbacién asimétrica se puede resolver de una manera mas facil por migracién que en
Europa. Eichengreen presenta algunos estadisticos comparativos sobre la migracion en
Estados Unidos frente a Europa. Un estudio citado por él (1990a, pag 9), concluia que la
movilidad en EE.UU. era aproximadamente de dos a tres veces mayor que la movilidad dentro
de los paises europeos, medida como la proporcién de la poblacién que cambiaba de regién
de residencia. Sin duda la migracion entre los paises europeos es mucho mas baja actualmente.
Véanse por ejemplo los datos del Cuadro 6.2 en "Un mercado, una moneda", European
Economy N.° 44, pag. 151 -152; véase también Ermisch (1991, pags.93-108). Como sefialan
Mason y Taylor (1991,pag.11) "la relativamente baja movilidad del trabajo constituye un
obstaculo potencial para la Comunidad Europea en su camino hacia la union monetaria”.

Podemos concluir que los mecanismos de ajuste del mercado de trabajo (flexibilidad
salarial y migracion) funcionan soélo con lentitud e imperfectamente en la Comunidad. Si es asi,
las perturbaciones negativas, a menos que sean estabilizadas, es probable que afecten de
modo considerable a las variables reales, produccién y desempleo (mas que a las variables
nominales). Podria haber mecanismos dindmicos no deseados (por ej. multiplicadores/
aceleradores) que exagerasen la perturbacion inicial.

Dentro cada sistema monetario, el mantenimiento de una tasa constante de expansion
monetaria puede actuar como un estabilizador natural. Mas aun, las fluctuaciones en los tipos
de interés que probablemente acompafiarian a las variaciones en las rentas nominales
alrededor de cualquier tasa estable de expansién monetaria, tenderian a generar movimientos
en los tipos de cambio (esto es, apreciaciones en épocas de auge, depreciaciones en épocas
de depresién) que también tendrian un efecto estabilizador. Dicha estabilizacion global sera, por
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supuesto, todavia posible, y puede que sea acrecentada por la estructura del Sistema de
Bancos Centrales Europeo, para toda la Comunidad en respuesta a perturbaciones comunes.
Pero la utilizacién de la politica monetaria (y de tipo de cambio) para este fin no sera ya una
opcién que pueda adoptar cada pais individualmente dentro de la Comunidad Europea una vez
se haya alcanzado la unién econémica y monetaria.

Cualquiera que sea el equilibrio entre la utilizacién de politicas fiscales y monetarias con
propdsitos de estabilizacién a nivel comunitario, tema tratado en la seccién 7, la desaparicion
de la politica monetaria como un instrumento nacional podria sugerir que los estados
necesitarian utilizar la politica fiscal de forma mas agresiva que en el pasado en respuesta a las
perturbaciones asimétricas.

Existen dos réplicas a este argumento. La primera es que el proceso dinamico de la
Comunidad Europea (principalmente el mercado Unico de 1992-93) puede ir haciendo que
todos los estados miembros se parezcan mas, por lo que las perturbaciones futuras seran
generalmente simétricas mas que asimétricas. Se han realizado estudios (Cohen y Wyplosz,
1989; Comision de las Comunidades Europeas, 1990; Weber, 1990), que indican que tal vez los
paises de la Comunidad son cada vez mas semejantes entre si. Por otro lado, la mas profunda
y reciente perturbacion (la unificacion alemana) fue asimétrica. No podemos presentar aqui
ninguna idea nueva sobre este punto en particular, pero pensamos que cualquier area tan
amplia, culturalmente dispar y geograficamente diferenciada como la Comunidad, esta
destinada a continuar recibiendo considerables perturbaciones asimétricas.

La segunda réplica es que la palitica fiscal sirve en gran parte para aliviar las presiones que
generan la flexibilidad salarial y la migracién, mediante el mantenimiento del empleo, y de los
niveles de renta y consumo frente a las perturbaciones negativas. En consecuencia, el proceso
de ajuste econdmico podria ser aplazado, e incluso paralizarse, con la consiguiente ineficiencia
que resultaria de ello. En este sentido se han citado los ejemplos de las provincias atlanticas del
Canada en el trabajo de Courchene (1993), y del Mezzogiorno (véase De Nardis y Micossi, 1991
y también Micossi y Tullio 1991). La expectativa de algun apoyo fiscal puede reducir los
incentivos de todos los agentes econémicos (gobierno, empresarios y trabajadores) a llevar a
cabo los ajustes necesarios y mas fundamentales.

Este argumento refuerza claramente los alegatos en contra de las politicas redistributivas,
gue hacen del gasto fiscal una funcion del nivel de renta y empleo, aunque examinaremos en el
Apéndice B hasta qué punto querriamos limitarlas. Pero rechazamos que dicho aumento tenga
mucha fuerza como objecién a las politicas de estabilizacion, esto es aquéllas que relacionan
el gasto fiscallimpuestos con cambios en los niveles de renta/gasto. Existen dos razones
fundamentales para esta postura. Primera, en general es extremadamente dificil predecir si una
perturbacién es temporal o permanente, por ejemplo las ocasionadas por el precio del petréleo.
Si la perturbacion fuese temporal, generalmente resultaria 6ptimo amortiguar y suavizar la
economia y disminuir el alcance del doloroso ajuste que se produciria en el mercado de trabajo
en forma de alteraciones del salario real (relativo) y de migracién. En segundo lugar, si la
perturbacion, efectivamente, revelase tener un efecto permanente, por ejemplo sobre la
productividad de una regién, entonces la disminucion de las transferencias fiscales, una vez que
la mencionada regién dejase de enfrentarse con rentas decrecientes y aumento del desempleo,
significaria que las presiones econdmicas, resultantes de los mayores niveles de desempleo y
menores rentas (tal y como ocurre en la Comunidad) no se corregirian a largo plazo mediante
politicas estrictamente estabilizadoras (es decir sin dotarse de un contenido redistributivo).
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3. ¢QUE NIVEL GUBERNAMENTAL DEBERIA ENCARGARSE DE LA
ESTABILIZACION?

En la seccién previa tratamos de probar:

@ que los mercados laborales de la CE son lo suficientemente rigidos como para que la
estabilizacion sea una intervencion potencialmente (til;

(b) que, suprimida la capacidad para utilizar la politica monetaria y de tipo de cambio para
propositos estabilizadores, los paises/regiones que sufran perturbaciones asimétricas
podrian tener que utilizar en mayor medida la estabilizacion fiscal para amortiguar las
perturbaciones, y

(© que el argumento de que tal amortiguacion fiscal reduce el incentivo a un ajuste
econdmico (y del mercado de trabajo) mas fundamental, puede ser aplicado con cierta
fuerza a las politicas redistributivas pero en mucha menor medida a las politicas de
estabilizacion puras.

Aungue se aceptasen todos estos argumentos, ello sin embargo no implica
necesariamente que tales politicas de estabilizacién tengan que ser responsabilidad de la
Comunidad. Si pudiesen ser igualmente bien hechas por niveles de gobierno mas bajos,
regionales o nacionales, entonces el principio de subsidiariedad indica que deberian ser
llevadas a cabo por estos niveles.

Hay dos razones fundamentales para sugerir que la estabilizacion deberia ser una
responsabilidad de la Comunidad federal central. La primera, que resulta aplicable tanto en el
caso de perturbaciones comunes como asimétricas, es la existencia de externalidades. En una
economia abierta, alguna proporcion del gasto neto adicional del gobierno local desembocara
en unas mayores importaciones netas, por lo que el beneficio de tal gasto adicional beneficiara
parcialmente a los no residentes, mientras que el gobierno local tendrd que imponer, en general,
impuestos futuros mas elevados (para sostener una mayor deuda) solamente sobre los
residentes. La consecuencia va a ser probablemente que los gobiernos en economias abiertas
pequefias se sentiran incapaces de afrontar tanta estabilizacion como resultaria éptimo si todas
las externalidades fuesen internalizadas (Goodhart y Hansen, 1990).

La necesidad de centralizar la politica de estabilizacién es, a causa de esto, ampliamente
percibida. Asi Moesen (1993) escribe, en su trabajo sobre Bélgica, que:

"Existe un acuerdo virtualmente universal sobre el hecho de que la politica de estabilizacion,
hasta el punto en que sea factible y deseable, deberia ser dirigida a nivel central (regla 1). Para
una economia abierta pequefia como Bélgica el problema de factibilidad es claro. No tendria
sentido, por ejemplo, que cada una de las tres regiones (Flandes, Valonia y Bruselas) persiguiese
una politica monetaria independiente y controlase su propia oferta monetaria. Lo mismo resulta
aplicable para un eventual control de la demanda a través de la politica fiscal. Las simulaciones
de la Oficina Central de Planificacién muestran que el valor numérico de los multiplicadores es
bastante pequefio (a menudo menor que uno)".

De forma similar, segin Van Rompuy ef al. (1991) en su articulo sobre "Federalismo
econdmicoy la UEM", seccion D: "Funcién de estabilizacion macroeconémica”, pags. 112-
113:

" Los niveles mas bajos de gobierno no tendran incentivos para utilizar instrumentos fiscales
con el objeto estabilizar la economia global. La razén de esta falta de interés descansa de nuevo
en las externalidades que resultan de la utilizacion de estas politicas por parte de economias
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pequefias y altamente abiertas. Cuantos mas beneficios de los esfuerzos estabilizadores
regionales, si los hubiese, se extiendan a otras regiones, menor incentivo tendran las regiones
para utilizarlos, ya que tienen que soportar en su totalidad la carga de una mayor deuda o de
unos tipos impositivos mas elevados. La situacion es similar al familiar dilema del prisionero, que
se suele utilizar en planteamientos de juegos no cooperativos. El camino para salir de este
dilema es una politica de estabilizacién coordinada. Los costes de coordinacién dentro de un
sistema que contiene un gran nimero de jurisdicciones, cada una caracterizada por unas
condiciones econdémicas diferentes, pueden ser prohibitivamente altos. En estas
circunstancias, el fracaso en conseguir una solucién cooperativa conducira a que se asigne la
funcién de estabilizacion macroeconémica al gobierno central. En este caso, una funcion de
estabilizacion federal necesita el uso exclusivo de ciertos instrumentos fiscales de tal forma que
no pueda ser perturbada por la accion independiente de niveles de gobierno mas bajos. Esto
puede requerir acuerdos explicitos entre los niveles federal, estatal y local para garantizar, de
esta manera, la eficiencia de la politica federal de estabilizacion".

En el Apéndice A: "Una retrospectiva sobre el Informe MacDougall" se recogen numerosas
citas y referencias en esta misma linea.

Mientras que esta generalmente aceptado que los gobiernos locales/regionales cubren un
area demasiado pequefia y una economia demasiado abierta como para que sea factible que
acometan politicas de estabilizacién de forma efectiva, no resulta necesariamente lo mismo
para Naciones estado mayores. De hecho, la apertura de algunos de los paises mas pequefios
de la Comunidad pone en duda su capacidad para emprender politicas estabilizadoras
unilaterales. Knoester et al. (1990) hicieron un estudio de simulacién de los efectos de un cambio
aislado en la politica fiscal holandesa (usando varios modelos de politica econdmica holandesa)
y compararon los resultados con la efectividad de las politicas europeas simultaneas.
Demostraron que en Holanda "los efectos de una politica fiscal (unilateral) expansiva van a parar
en gran parte a otros paises... Aunque los resultados de la accién politica pueden ser limitados
por lo que se refiere a cambios en el volumen de produccién y en la tasa de desempleo, una
reduccién o incremento impositivo tiene un fuerte impacto en la balanza por cuenta corriente y
en el déficit presupuestario del gobierno”. El resultado de un ajuste fiscal unilateral es, por todo
esto, "poco atractivo”, mientras que el efecto de un ajuste simultaneo de los tipos impositivos
por parte de todos los estados miembros seria mucho mas efectivo y favorable.

En base a esta evidencia, los estados menores y mas abiertos de la Comunidad Europea
han perdido ya una porcion considerable de su autonomia fiscal. Para estos estados, cualquier
politica estabilizadora viable deberia realizarse de forma coordinada o llevarse a cabo a nivel de
la Comunidad Europea. Mientras que la coordinacion puede ser posible en respuesta a
perturbaciones simétricas, como se discute posteriormente con mas detalle, resulta dificil
encontrar paises pequefios que sean capaces, o deseen, acometer la cantidad 6ptima de
medidas fiscales compensadoras y estabilizadoras en respuesta a las perturbaciones asimétricas
gue les afectan individualmente. Aunque los estados mayores dentro de la Comunidad Europea
puedan estar en una posicion que les permita conducir sus propias politicas estabilizadoras
independientes de manera efectiva, las diferencias entre la variedad de opciones efectivas
abiertas a los paises mayores en comparacion con los mas pequefios y abiertos serian
desaconsejables.

Existen dos tendencias en conflicto que influyen en la capacidad de los estados para utilizar
medidas fiscales. Primera, la creciente apertura e interpenetracion de las economias nacionales
dentro de la Comunidad Europea, lo cual es, en efecto, uno de sus objetivos, esta reduciendo
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la capacidad de los estados miembros comunitarios para dirigir politicas fiscales autbnomas (a
causa de las externalidades ya mencionadas). Segunda, la creciente fijacion de los tipos de
cambio y el desarrollo de un mercado de capitales/financiero unificado en el proceso hacia la
UEM reducira los efectos de expulsion ("crowding-out") de las politicas fiscales expansivas
sobre los tipos de interés y los tipos de cambio nacionales.

Es imposible saber cual de estas fuerzas tendra un efecto mayor sobre las politicas fiscales
nacionales durante los siguientes afios. Sin embargo, el Comité Delors (1989) estaba
preocupado fundamentalmente por el hecho de que la supresion de la disciplina nacional relativa
al tipo de cambio agravase las tendencias nacionales hacia la indisciplina fiscal y, por este
motivo, propuso unos limites obligatorios para los déficit fiscales. El problema es que, con el
abandono de las politicas monetarias nacionales, podria ser necesario aumentar la fluctuacion
contraciclica de los presupuestos nacionales (superavit en las épocas de expansion y déficit
en las épocas de depresion), aunque el mayor grado de apertura serviria para reducir el
deseo nacional de emprender dicha estabilizacion contraciclica.

En cierta medida, el peligro que un déficit fiscal en un pais de la Comunidad causa en la
direccion de la politica monetaria europea dentro de un sistema de tipos de cambio fijos, como
el SME, se mide no por el déficit en si mismo, sino por la exigencia de financiacion que tal déficit
impone sobre el resto del mundo, especialmente sobre el resto de la Comunidad Europea. De
esta manera, un déficit del sector publico compensado por un superavit neto del sector privado
puede implicar menos peligro para la estabilidad financiera que un superavit del sector publico
insuficiente para equilibrar un déficit neto en el sector privado; esta Ultima combinacién ha tenido
lugar recientemente en Gran Bretafia. Ballabriga et al. (1991) han intentado examinar si, y como,
la triple relacion entre los déficit de los sectores publico, privado y exterior podria asegurar las
bases para un sistema mas apropiado de pautas fiscales en lugar de las medidas bastante
simplistas que se estan estudiando.

Aungue su trabajo resulta un estudio académico excelente y riguroso, nuestro punto de
vista es que sus resultados son demasiado complejos, y difieren muy poco de los obtenidos con
modos empiricos mas simples (por ejemplo, "Bélgica, Grecia, Irlanda e Italia presentan déficit
presupuestarios excesivos mientras que Alemania y, en menor grado Dinamarca, muestran
algunos signos de superavit excesivos"), como para tener muchas posibilidades de reemplazar
las restricciones propuestas sobre las politicas fiscales nacionales, por ejemplo, limites sobre
los déficit, restricciones sobre los ratios maximos deuda/renta, o no financiacién del gasto
publico a través de deuda excepto la inversion en capital. Quiza merezca la pena resaltar dentro
de este contexto la evidencia recogida en Fratianni y von Hagen (1990) y en von Hagen (1991)
de que, entre los estados de EE.UU., "la probabilidad de comportamiento fiscal extremo es
similar entre los gobiernos sujetos a restricciones y aquéllos que no lo estan. Esto significa que
las restricciones fiscales hacen poco por recortar el riesgo de necesidad de salvaguardia de los
gobiernos insolventes. Finalmente, los test no paramétricos confirman que las restricciones
fiscales generan la sustitucion de deuda por actividades extrapresupuestarias y por deuda
municipal”.

En la medida en que dichas reglas podrian limitar el deseo y la capacidad de los gobiernos
nacionales para llevar a cabo la estabilizacion contraciclica, existe un argumento para transferir
al centro federal la obligacion de emprender tales politicas.

La segunda razén fundamental para transferir la politica de estabilizacion al centro federal
es el principio de aseguramiento. Supongamos que las regiones se ven afectadas por
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perturbaciones negativas de forma aleatoria. Entonces, si cada regién tiene que financiar sus
propias politicas de estabilizacion, la regiéon que tenga mala suerte tendra una posicion peor
(mas deuda local, menos estabilizacién) que si todas se pusiesen de acuerdo en un
aseguramiento conjunto central/federal (NB: esto ocurriria incluso si todas las regiones
fuesen economias cerradas).

Si definiésemos una perturbacién negativa como una reduccién en el crecimiento de la
renta de un X% por debajo de la tendencia de los Ultimos n afios en esa nacion o region (la
eleccién de qué nivel de gobierno deberia ser se discutira posteriormente) o como un aumento
del desempleo por encima de la tendencia local, entonces podriamos organizar mecanismos
desencadenantes para que cada area (regién o nacion) tuviese virtualmente la misma
probabilidad, ex ante, de ser un perceptor neto (no es exactamente la misma probabilidad
porque los paises mas volatiles serian, exante, los perceptores mas probables). Esto superaria el
problema politico, del cual nos advierte Spahn (1993) en su articulo, de que las regiones mas
ricas puedan no querer continuar realizando transferencias fiscales netas de forma interminable a
las regiones mas pobres dentro de la Comunidad Europea como parte de un proceso
redistributivo.

Un problema habitual con el aseguramiento es el riesgo moral. Sin embargo, como ya se
hizo notar, una politica de estabilizacion pura, en la que la transferencia esta relacionada con
el cambio, y no con el nivel, de rentas y desempleo, es mucho menos susceptible a este
problema.

4. LA EVIDENCIA DE LOS PAISES FEDERALES

En la seccién 3 indicAbamos que la combinacion de las externalidades y del deseo de
aseguramiento, entre los agentes con aversion al riesgo, implicaba que la estabilizacién fiscal
deberia ser, fundamentalmente, una responsabilidad federal, especialmente una vez que las
politicas nacionales monetaria y de tipos de cambio hayan sido cedidas en la UEM.
Actualmente, la Comunidad no tiene en realidad capacidad central para hacerlo. ¢Cuan
importante es esto? Una forma de intentar responder a esta cuestion es examinar el papel que
la estabilizacion fiscal (entre areas, estados, provincias, Lander, etc.) tiene en otros paises
federales.

Sachs y Sala-i-Martin (1991) investigan el alcance de la estabilizacion fiscal en las nueve
regiones censales de los Estados Unidos para el periodo 1970-88. Calculan la contribuciéon de
los impuestos y transferencias a la estabilizacion fiscal global en base a las elasticidades
estimadas de las exacciones impositivas y de las transferencias federales respecto a cambios
en las rentas de las personas fisicas netas de impuestos y transferencias. En el caso de los
impuestos, sus estimaciones se basan en datos entre los que se incluyen los impuestos
federales sobre la renta, los impuestos sobre sucesiones y donaciones, ademas de las
contribuciones a la seguridad social. En conjunto cubren mas de las cuatro quintas partes del
total de los impuestos federales; las principales omisiones son los impuestos sobre sociedades,
los impuestos indirectos y los aranceles aduaneros. Por el lado del gasto, sus datos incluyen
las transferencias federales directas a los individuos y las transferencias federales a los
gobiernos estatales y locales. Los subsidios al desempleo no estan directamente recogidos ya
gue éstos son pagados por los estados.

Sachs y Sala-i-Martin estiman ecuaciones que relacionan el valor de cada variable fiscal
con las rentas regionales de las personas fisicas. Los datos de las variables fiscales y de las
rentas estan expresados en relacion a la media de los EE.UU. para separar la estabilizacion fiscal
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regionalmente especifica de cambios mas generales en el comportamiento fiscal del gobierno
de los EE.UU. Las estimaciones estan hechas separadamente para cada una de las regiones
y se comparan los resultados de diferentes técnicas de estimacion.

En resumen, Sachs y Sala-i-Martin concluyen que una disminucion de un délar en el nivel
de renta de una regién tipica genera una compensacion fiscal estabilizadora de entre 35 y 44
centavos. La mayor parte de esta compensacién procede de cambios en los impuestos
federales (entre 33 y 37 centavos por délar) mientras que los cambios en las transferencias
federales tienen un impacto estabilizador menor, de entre 1 y 8 centavos por dolar.

Los resultados de Sachs y Sala-i-Martin han sido interpretados (por ejemplo, por
Eichengreen 1990,a) como una evidencia de que el presupuesto federal de los Estados Unidos
proporciona un grado sustancial de estabilizacion fiscal en respuesta a perturbaciones
regionales en la renta. Sin embargo, seglin nuestras definiciones, el analisis muestra un proceso
redistributivo importante en los EE.UU., que opera fundamentalmente a través de la estructura
progresiva de imposicién sobre la renta. Hemos expuesto que, por diversas razones
econdmicas y politicas, la Comunidad quizas no desee emular tal grado de distribucion
regional, o incluso moverse de forma sustancial en esta direccion.

En clara oposicion a esto, el andlisis de von Hagen (von Hagen,1991) parece generar
resultados mas apropiados a la cuestion de estabilizacion que a la de redistribucién. Von Hagen
realiza regresiones del cambio en el gasto real federal per capita y en los impuestos en cada
estado sobre el cambio en el producto estatal bruto (PEB), y encuentra un nivel mucho mas bajo
de transferencias fiscales estabilizadoras. Encuentra que una reduccién en el PEB de un 1 %
reduce las contribuciones federales sobre la renta en torno al 1 %, lo cual implica una reduccion
en los impuestos de 8 centavos por cada disminucién de un délar en el PEB. Los efectos
estabilizadores a través del gasto son incluso mas pequefios —el gasto total parece no estar
relacionado con el PEB, aunque dentro del total, los pagos por transferencias federales a las
personas fisicas responden al PEB, aumentando alrededor de un 0,2% para una disminucion
del 1 % del PEB, lo que equivale a 2 centavos por cada délar de variacion en el PEB. De esta
manera, el efecto estabilizador combinado de impuestos y transferencias parece ser del orden
de 10 centavos por cada disminucion de un ddlar del PEB. Von Hagen concluye que "los EE. UU.
proporcionan un ejemplo de una unién monetaria que funciona sin mecanismos relevantes que
equilibren las perturbaciones regionales". Por extension, la implicacion seria que semejantes
politicas federales estabilizadoras tampoco serian necesarias en la Comunidad Europea en el
futuro.

En vista de la importancia del argumento y las implicaciones potencial mente
revolucionarias de las conclusiones de von Hagen para el punto de vista generalizado tras
el informe MacDougall sobre la necesidad de transferencias fiscales dentro de una unién
monetaria, hemos examinado con detalle la metodologia de estos estudios, replicando para
Canada y para uno de los paises no federales de la Comunidad, Gran Bretafia, el andlisis
realizado para los EE.UU. Nuestros resultados se recogen en el Cuadro n.° 1 para modelos
estimados en "niveles" (como en Sachs y Sala-i-Martin) y en el Cuadro n.° 2 para modelos
estimados en "variaciones" (como en von Hagen). Los detalles sobre los datos y sobre las
regresiones individuales estan recogidos en el Apéndice D.

Para los EE.UU., nuestras definiciones respecto a los datos estan mas cerca de las de von
Hagen que de las de Sachs y Sala-i-Martin. Como von Hagen, dirigimos el analisis hacia el nivel
de cada estado en lugar de hacia las regiones censales (aunque a diferencia de von Hagen

Ekonomiaz N.° 30

369



«Estabilizacién»

Cuadro n.° 1. Actividad econdmica y flujos fiscales entre el gobierno central y las regiones: Modelos estimados en

"niveles”
PAIS MUESTRA VARIABLES VARIABLE ELASTICIDAD EFECTO DEL OTRAS
DEPENDIENTES INDEPENDIENTE (Estadistico T) INCREMENTO DE 1$ | CARACTERISTICAS
Medida del shock EN LA RENTA
enlarenta
EEUU 44 Estados (excluidos los | Ingresos por impuestos Producto Estatal Bruto 1,528 Variables Ficticias
6 principales prod. sobre la renta Federales (22,17)
petrleo y D.Columb), 6 | Pago de transferencias -0,139 0133
afios (1981-86) federales a individuos (2,61)
Pago total transf. -0,100
federales (2,18) -0,01$
-0,01%
CANADA 11 provincias, 24 afios Impuestos Federales Ingreso personal 1,059 0,11$ CAN Variables Ficticias
(1965-88) (13,22) y tendencia temporal
sobre las Familias 1,141 0,15% CAN para cada estado
(8,36)
Total Impuestos -0,311 -0,02$ CAN
(2,20
Federales -0,708 -0,9% CAN
(3,34)
Transferencias Federales
a las familias
GRAN 11 Regiones Impuesto sobre la PIB a coste de 1,532 0.21E
estandar 5 afos renta factores
BRETANA (1983-87) (El afo fiscal (19,07)
comienza en
abril de cada
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hemos elegido omitir los principales estados productores de petréleo en lugar de utilizar
variables ficticias para reflejar su situacion diferente). La variable utilizada para reflejar la actividad
econdmica es el producto estatal bruto en lugar de la renta neta de las personas fisicas (que
constituye en promedio alrededor del 72% del PEB para el afio 1986) y la variable impositiva
€s un poco mas restringida que la utilizada por Sachs y Sala-i-Martin, lo que genera unos
ingresos de alrededor del 9% del PEB. En comparacion, las cifras de Sachs y Sala-i-Martin para
los impuestos federales totales suponen alrededor del 26% de las rentas medias de las
personas fisicas; omitiendo los impuestos sobre sociedad, los impuestos indirectos y los
aranceles aduaneros y expresando los impuestos como un porcentaje del PEB, se obtiene una
cifra comparable para Sachs y Sala-i-Martin de alrededor del 15%.

Nuestros resultados acerca de los efectos de cambios en la renta sobre cambios en las
variables fiscales para los EE.UU. son ampliamente consistentes con los obtenidos por von
Hagen. Un aumento de un ddlar en el PEB parece producir un incremento en los impuestos
federales sobre la renta de unos 13 centavos y s6lo pequefios cambios en el gasto federal. El
modelo estimado en niveles muestra una elasticidad del 1,5 para los impuestos federales sobre
la renta, un poco mayor que la elasticidad media del 1,35 de Sachs y Sala-i-Martin. Expresando
esto en términos de compensacion en los impuestos respecto a un cambio de un délar en las
rentas se obtiene alrededor de 13 centavos de cambio en los impuestos federales sobre la renta,
menor que la estimacion media de Sachs y Sala-i-Martin de 34 centavos. La diferencia, sin
embargo, puede ser explicada en su mayor parte por el mayor alcance de la variable impositiva
de Sachs y Sala-i-Martin; su estimacion se relaciona con el total de los impuestos federales en
lugar de con el impuesto sobre la renta, que es lo que abarcan nuestras estimaciones y las de
von Hagen. Suponiendo el mismo grado de sensibilidad a las perturbaciones en la renta para
los impuestos omitidos en nuestros datos, las estimaciones para los impuestos federales totales
serian, mas o menos, el 70% mayores que las obtenidas sélo para los impuestos federales sobre
la renta.

Podemos observar que en nuestros resultados hay, en general, mucha menos diferencia
entre los modelos estimados en niveles y los estimados en términos de variacion de la que cabria
suponer comparando de forma superficial Sachs y Sala-i-Martin con von Hagen. Los resultados
de los modelos que relacionan cambios en los pagos de los impuestos con cambios en la renta
implican generalmente transferencias bastante similares por cada délar de renta a las obtenidas
en los modelos que relacionan los niveles de las variables impositivas y las rentas.

Encontramos que en cada uno de los paises existe una compensacion fiscal de las
perturbaciones considerable, independientemente de la metodologia empleada. En los EE.UU.,
como se ha sefialado, la compensacién fiscal global puede ser mayor que la estimada aqui, ya
gue no han sido incluidos en el andlisis todos los impuestos federales. La compensacion fiscal
parece bastante mayor en Gran Bretafia que en EE.UU. y Canada. Los datos sobre la respuesta
de las transferencias y otros gastos ante cambios en la renta para EE.UU. y Canada confirman
las conclusiones de Sachs y Sala-i-Martin y de von Hagen de que la mayor parte de la
estabilizacion regional ocurre a través de los impuestos méas que por el lado de los gastos dentro
del presupuesto federal.

Tenemos, no obstante, ciertas reservas acerca de la utilizacion de una u otra aproximacion
en las regresiones a la hora de inferir el alcance de la estabilizacion fiscal.

En primer lugar, aunque von Hagen tiene razén al observar que el centro de atencion
adecuado en un andlisis de estabilizacion es el efecto de los cambios en la renta a lo largo del
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tiempo en lugar de las diferencias de corte transversal en los niveles de renta, nosotros no
pensamos que los modelos econométricos estimados sobre cambios sean necesariamente
una guia mejor para estimar el alcance de la estabilizacion que los estimados sobre niveles. Es
bien sabido que los errores en las variables producen un sesgo hacia abajo en los coeficientes
estimados en la regresion (por ejemplo Intriligator, 1978) y que los errores en las variables son
probablemente mucho mas importantes en modelos donde los datos estan en forma de
primeras diferencias que en modelos donde estan en forma de niveles.

En efecto, von Hagen no explica adecuadamente por qué las estimaciones que obtiene
utilizando datos en primeras diferencias difieren tanto de las obtenidas por Sachs y Sala-i-Martin
utilizando datos en niveles. Aungque anteriormente hemos descrito varias maneras en las que
los instrumentos de politica econdmica podrian tener un efecto estabilizador sin que haya
necesariamente ningln efecto redistributivo, (por ejemplo, si los derechos de los desempleados
a transferencias disminuyen rapidamente a lo largo del tiempo), la mayor parte del efecto
estabilizador estimado en ambos estudios esta justificado por los impuestos mas que por las
transferencias y concretamente los impuestos sobre la renta tienden a tener pocas
caracteristicas que impliquen divergencias substanciales entre sus efectos estabilizadores y
redistributivos.

Una segunda objecion respecto a los resultados de los analisis de regresion es que la
relacion entre variables fiscales y renta resulta poco probable que se produzca en un sélo
sentido; cambios en las variables fiscales pueden contribuir a cambios en las rentas, tanto como
contribuyen a su ajuste. Tanto Sachs y Sala-i-Martin como von Hagen consideran la posibilidad
de que el gasto federal pueda ser una fuente de fluctuacion de las rentas estatales, en la misma
medida en que es una respuesta a tales cambios en la renta y, por ello, proponen la utilizacién
de un estimador por variables instrumentales para corregir esta fuente de simultaneidad. Ambos
encuentran que el estimador por variables instrumentales produce resultados muy préximos a
los estimadores obtenidos por minimos cuadrados ordinarios. Con todo, pueden quedar ciertas
posibilidades de que los componentes del gasto federal puedan tener algun efecto sobre los
niveles de renta.

Una tercera objecion sobre los estudios econométricos de las rentas e impuestos estatales
agregados es la naturaleza de los datos. La informacion obtenida de la gestion de los impuestos
provee una de las varias fuentes posibles de informacién en las que pueden basarse las
estimaciones de la renta para los estados o las regiones. En algunos paises, como Gran bretafia,
los datos sobre la renta procedentes del sistema fiscal son un elemento clave en la estimacion
del PIB y, por ello, es probable que se encuentre una asociacién espurea si los datos sobre
impuestos se explican utilizando datos sobre el PIB construidos a partir de la misma fuente. Sin
un estudio detallado de las fuentes en las que estan basados los datos de la renta o del PIB
regionales o estatales de cada pais, no es posible evaluar la escala del problema; sin embargo,
para Gran Bretafia se intuye que las relaciones estimadas pueden estar, al menos en parte,
basadas en una relacién espurea y parcialmente circular entre los datos de impuestos y renta.

Una cuarta objecion sobre las estimaciones estadisticas es la ausencia de una dinamica
plausible en los modelos estimados de los cambios en las rentas y las variables fiscales.
Normalmente, se esperaria que los pagos de los impuestos tuviesen, hasta cierto punto, un
retardo con respecto a los cambios en la renta ya que el impuesto puede no ser siempre
recaudado durante el afio en el que tienen lugar los correspondientes cambios en la renta. Otra
razOn para esperar que exista una cierta dinamica en los modelos es que los afios
presupuestarios y los afios naturales no siempre coinciden; los datos del gasto federal para
EE.UU. se refieren al afio presupuestario que termina en septiembre. Sin embargo, el analisis de
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von Hagen no contiene términos retardados del producto estatal bruto y sefiala que en el
caso del gasto un término retardado fue rechazado por los datos. Como consecuencia,
pareceria que sus variables de gasto realmente producen cambios en el PEB durante cuatro
meses. La inclusion de términos retardados en nuestro andlisis de variaciones para los datos
de EE.UU. sugiere algunos pequefios efectos de retardo, aunque éstos no aumentan
significativamente la respuesta global estimada.

Mas generalmente, los datos sobre impuestos no siempre se refieren a las contribuciones
reales durante el transcurso de un afio concreto y pueden reflejar, al menos en parte, cambios
en el gravamen impositivo.

Dependiendo de las disposiciones existentes para el pago de los impuestos, los pagos
reales del correspondiente impuesto pueden anticiparse a, coincidir con o retrasarse respecto
a los cambios en las rentas. Utilizar datos sobre gravdmenes impositivos no nos indica si los
pagos de los impuestos son estabilizadores o no.

Una norma importante para evaluar la plausibilidad de los resultados basados en andlisis
economeétricos de estabilizacion fiscal regional es la consistencia de los resultados obtenidos
con la estructura subyacente conocida del sistema impositivo que genera los pagos de
impuestos agregados. Barro y Sahaskel (1983) estiman el tipo impositivo marginal medio para
el impuesto sobre la renta de las personas fisicas para EE.UU. en alrededor de un 35% al
comienzo de los 80, lo cual resulta ser considerablemente superior a las estimaciones que von
Hagen obtiene de los analisis de regresion del efecto de cambios en la renta sobre el impuesto
sobre la renta. Otro excelente estudio que simula las consecuencias fiscales de una
perturbacion dada, que depende de los parametros conocidos de los sistemas de impuestos y de
gastos publicos de los paises, se puede encontrar en el articulo de Pisani-Ferry, Italianer y
Lescure (1992).

Mucho depende de la naturaleza de las perturbaciones en la renta. Donde éstas toman la
forma de un cambio en todas las fuentes de renta, uniformemente extendido entre la poblacion,
resulta sencillo derivar estimaciones analiticas del alcance de una estabilizacién regional,
basadas en un modelo detallado de los efectos del sistema impositivo sobre una muestra
representativa de economias domésticas. En el Cuadro n.° 3 se ilustra esta aproximacioén, que
presenta los resultados obtenidos utilizando el modelo impuestos-beneficios IFS (una
representacion algebraica de las reglamentaciones impositivas y de la seguridad social en Gran
Bretafia aplicada a una muestra representativa de 7.000 economias domésticas
procedente de la Encuesta de Gasto Familiar de Gran Bretafia). Este es utilizado para
simular el efecto de un incremento del 1% en todas las rentas familiares sobre los pagos de
impuestos de las economias domésticas y sobre los beneficios recibidos de la seguridad
social. Habria una compensacion fiscal sustancial a perturbaciones en la renta de esta
naturaleza, incluso mayor que la estimada en la regresion (donde, como ya hemos sugerido, al
menos parte de la relacion estimada puede ser en algin caso espuria). La compensacion
impositiva media es del orden de 34 peniques para cambios en la renta de 1 libra, mientras que
los cambios en los beneficios de la seguridad social contribuyen poco en la compensacion:
tan sélo un penique por cada incremento de una libra en la renta.

Por otro lado, las perturbaciones en la renta pueden no estar uniformemente extendidas
entre la poblacién, sino que pueden, por ejemplo, tomar la forma de desempleo para algunos
individuos mientras que pueden tener un efecto pequefio sobre las rentas de otros que
permanecen en su trabajo. Es bastante mas dificil derivar estimaciones analiticas de la
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Cuadro n.° 3. Estimaciones analiticas del impacto de un incremento del 1% en todas las rentas sobre los pagos de
impuestos de las familias y derechos de seguridad social por regién de Gran Bretafia

Cambio en los pagos de las familias del impuesto Cambios en los derechos de Seguridad Social
sobre la renta y las contribuciones al seguro nacional
Elasticidad Compensacion Fiscal Elasticidad Compensacion Fiscal

para una variacion de la de un cambio de la

rentade 1 £ (en £) rentade 1 £ (en £)
North 1,455 0,32 -0,054 -0,01
Yorks./Humberside 1,447 0,33 -0,041 -0,01
East Midlands 1,447 0,35 -0,052 -0,01
East Anglia 1,401 0,35 -0,053 -0,01
London 1,341 0,33 -0,069 -0,01
South-East 1,355 0,34 -0,034 -0,00
South-West 1,419 0,33 -0,052 -0,01
West Midlands 1,431 0,33 -0,037 -0,01
North-West 1,424 0,33 -0,039 -0,01
Wales 1,409 0,33 -0,047 -0,01
Scotland 1,422 0,37 -0,040 -0,01
Nothern Ireland 1,524 0,34 -0,059 -0,02
Media RU. 1,399 0,34 -0,046 -0,01

Fuente: Modelo de simulacion de impuestos y beneficios IFS.
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compensacion fiscal de las perturbaciones en la renta de este tipo, ya que es necesario
especificar cdmo se distribuye la perturbacién entre las economias domésticas. Aln asi, es
posible indicar de forma cualitativa como puede diferir el impacto de una perturbacién desigual
respecto al impacto de una perturbacion uniforme. En primer lugar, el efecto sobre los
beneficios de la seguridad social tenderia a ser mayor; las cifras etiquetadas como subsidio de
desempleo cambiarian en este caso, mientras que en el Cuadro n.° 3 los cambios en seguridad
social sélo reflejan los beneficios percibidos por aquéllos que ya tienen un cierto nivel de renta,
una vez que se ha evaluado su capacidad econdmica. En segundo lugar, los cambios en los
pagos de los impuestos tenderian a reflejar los tipos impositivos medios a los que se enfrentan
aquéllos que pasarian a ser desempleados, mas que los tipos impositivos marginales de los que
trabajan. Normalmente los tipos impositivos medios se encuentran claramente por debajo de
los tipos impositivos marginales, especialmente en un sistema como el britanico donde la
estructura de los impuestos sobre la renta incluye un grupo grande de rentas libres de
impuestos. De esta manera, una perturbacién desigual en las rentas supondra bastante mas
compensacion a través del gasto y mucha menos a través de los impuestos que una
perturbacion uniformemente distribuida.

5. LA NECESIDAD DE ACTUAR CON RAPIDEZ

Hasta ahora hemos intentado mostrar:

(@ que existe un argumento en favor de la intervencion gubernamental para estabilizar
fluctuaciones (asimétricas) en la economia real, que esta menos sujeto a la critica de
riesgo moral que la redistribucion (seccién 2);

(b) que las externalidades, especialmente en las economias mas abiertas y mas
pequefias, y el principio de aseguramiento sugieren que seria mejor que dicha
estabilizacion se asumiese a nivel central, federal (seccién 3);

(© y que una reconsideracion de la aproximaciéon de von Hagen hace pensar que los
sistemas fiscales federales vigentes en EE.UU. (y en Gran Bretafia y Canada) generan
una estabilizacién importante.

En esta seccion abordamos una de las criticas a las politicas discrecionales de
estabilizacién, que constituye un poderoso ataque originalmente lanzado por M.Friedman. El
proposito de las politicas de estabilizacion es contrarrestar las fluctuaciones no deseadas en la
economia. Estas tienen una duracion bastante corta, y no siempre es fécil reconocerlas
rapidamente. A menos que los efectos de tales politicas se siten en la direccién adecuada
en la mayoria de los casos, los resultados globales de la politica trazada seran realmente
desestabilizadores, es decir contraproducentes (1).

(1) Las condiciones bajo las que los retrasos en las politicas de estabilizacién pueden resultar realmente
desestabilizadores han sido estudiadas por varios autores, incluyendo Phillips (1954), Baumol (1961) y Fischery Cooper
(1973). Friedman (1953) formaliza las condiciones bajo las cuales la politica contribuiria a aumentar la estabilidad de la
renta en un modelo donde la renta total Z(t) sea la suma de dos componentes, X(t) que esta sujeta a fluctuaciones
ciclicas, e Y(t) que es el efecto de la intervencién institucional. Deriva una condicion para que la politica tenga un impacto
estabilizador en términos de la varianza del componente ciclico de la renta (que indicaria el “tamafio" de las fluctuaciones
de la renta si no existiese la estabilizacién), de la varianza de la politica de intervencién (que indicaria el tamafio de las
medidas de estabilizacion) y de rXY el coeficiente de correlacion entre X e Y (que representaria la secuencia de los
cambios en politica, en relacion a los cambios en ingresos). Friedman deriva una condicién para la cantidad maxima
de descoordinacioén consistente con un impacto estabilizador de la politica: la politica sera estabilizadora sélo si rXY
es menor que -1/2. En otras palabras, cuanto mayor sea el impacto cuantitativo de las medidas de estabilizaciéon en
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Grafico n.° 1. Fluctuaciones del PIB real respecto de la tendencia en el Reino Unido

(En %, 1985 = 100)
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Algunas de las dificultades para lograr una politica discrecional de estabilizacion que
funcione pueden mostrarse graficamente. El Grafico n.° 1 muestra las fluctuaciones de la tasa
de crecimiento de Gran Bretafia alrededor de su tendencia durante los Ultimos 19 afios. Los
periodos de recesion, en los cuales la produccién real esta cayendo respecto de la tendencia,
aparecen sombreados. Aunque la definicion precisa de recesion es de algliin modo arbitraria,
bajo cualquier definicion razonable pareceria que estos periodos han sido bastante cortos,
siendo la media de 10 trimestres, dos afios y medio.

Frente a eso, podemos presentar aproximadamente cudl es la duracion del retraso que se
produce antes de que alguna politica discrecional pueda surtir efecto. Dado que los primeros
datos sobre la economia real, produccion industrial y volumen de comercio exterior, tienen dos
meses de retraso como media entre el evento y su publicacion y dado que estan sujetos a un
considerable error aleatorio, seria optimista cifrar el retraso en el reconocimiento de la
perturbacién en menos de cinco meses. En Gran Bretafia la introduccién de medidas fiscales
discrecionales normalmente se realiza solamente una vez al afio en el presupuesto anual. Esto
situaria el retraso medio de deteccion mas reaccion en casi un afio, once meses. Entonces se
podria aplicar un cambio en la imposicién indirecta inmediatamente, pero el patron secuencial
del efecto dependera de si fue o no anticipado. De cualquier modo, los costes administrativos
de variar los impuestos indirectos son un punto en contra de su utilizacién con propdsitos
estabilizadores.

El impacto estabilizador de los cambios en los impuestos sobre la renta parece probable
que dependa de dos factores, las medidas en vigor para la deduccién de los impuestos sobre
la renta de los ingresos del trabajo en origen y la profundidad con que el comportamiento
individual se vea afectado por los efectos acumulados de los cambios en la imposicién sobre

relacion a las perturbaciones en la renta, mas importante sera el que las intervenciones politicas tengan que coincidir
en su secuencia con las mencionadas perturbaciones.
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la renta (por ejemplo los efectos de los cambios en los compromisos fiscales esperados)
anteriores a cualquier efecto de los cambios impositivos sobre los flujos de caja individuales.

Las medidas para la deduccion en origen de los impuestos sobre las rentas del trabajo
difieren ampliamente entre los estados miembros de la Comunidad, particularmente en lo que
respecta a la velocidad con que los cambios en las circunstancias del contribuyente y los
cambios en los tipos impositivos afectan a los niveles de impuestos deducidos. En Gran
Bretafia, los cambios en las circunstancias del contribuyente se reflejan, en general, muy
rapidamente en los pagos de los impuestos, y la operacién de deducciéon acumulativa exacta
dentro del sistema de deduccién en origen britanico "Pague cuando gane" pretende asegurar
gue la gran mayoria de los contribuyentes empleados paguen la cantidad exacta de impuesto
sobre la renta al finalizar el afio fiscal.

Los individuos sujetos a sistemas de deduccién aproximada en origen como los que
funcionan en la mayoria de los restantes paises generalmente se encuentran con que los
cambios en los ingresos procedentes del empresario se reflejan en variaciones inmediatas en
las deducciones fiscales, pero los cambios en ingresos individuales procedentes de otras
fuentes, tales como periodos de desempleo, pueden no reflejarse tan rapidamente en las
cantidades deducidas del impuesto. Mas aun, tanto en el sistema britanico como en los
sistemas de deduccion aproximada, algunos rendimientos sélo seran gravados y evaluados
fiscalmente en el proceso de declaracion de la renta al finalizar el afio. En Gran Bretafia, por
ejemplo los cambios en las ganancias obtenidas en el empleo auténomo y en los trabajos
secundarios ocasionales que no estan cubiertos por el sistema "pague cuando gane",
generaran cambios en los pagos del impuesto sobre la renta con un considerable retraso v,
desde el punto de vista de la estabilizacién, esto no esta afectado por el hecho de que se les
requieran a estos contribuyentes algunos pagos de impuestos "a cuenta”.

En contraste, las modificaciones en los impuestos sobre sociedades tardan mucho tiempo
en afectar a sus flujos de caja, a menudo alrededor de 18 meses. De ahi que la secuencia del
efecto sobre los flujos de caja de cambios discrecionales en los impuestos sobre sociedades
sea probablemente bastante inapropiado. Sélo si los efectos acumulados de las variaciones en
la imposicion de las sociedades son considerables respecto al efecto sobre el flujo de caja, sera
probable que los cambios impositivos discrecionales tengan una oportunidad de ser
estabilizadores en conjunto.

Lo mismo se puede decir sobre los cambios discrecionales en el pago de transferencias
gubernamentales. Nos encontramos ademas con el problema adicional de que, en el caso de
gue tales pagos estén relacionados con fluctuaciones en el desempleo, el retraso de la
trayectoria del desempleo con la produccién real es de casi un afio, seglin datos britanicos. Por
ultimo, cualquier intento de utilizar el gasto del gobierno en bienes y servicios para gasto
corriente o para inversion, se enfrentaria con retrasos administrativos y operativos de tal indole
que hacen este planteamiento inviable.

Por supuesto, el retardo en la reaccién podria ser reducido si la accion discrecional fiscal
se pudiese introducir en cualquier momento del afio y no Gnicamente en el presupuesto anual.
Aln asi, los retrasos de tipo organizativo, preparacion de reuniones, elaboracion y distribucion
de documentos de trabajo, evitar los periodos de vacaciones, alcanzar un acuerdo, etc.,
sugieren que el retraso de reaccion minimo plausible podria ser de tres o cuatro meses, lo cual
daria un retraso medio interno (reconocimiento mas reaccion) de alrededor de siete meses.
Dado que los efectos sobre los flujos de caja de las modificaciones en los gastos/impuestos
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sobre la renta del gobierno tendrian un retraso medio que tal vez excediese el afio, y que los
cambios en los impuestos indirectos se revelan inadecuados para este propdésito, entonces una
politica estabilizadora discrecional fructifera parece casi imposible, a menos que el efecto
acumulado de tales medidas (es decir efecto de las expectativas) fuera grande en relacion al
efecto en los flujos de caja. No hemos realizado investigacién alguna acerca de esta Ultima
cuestion.

Los estabilizadores automaticos, especialmente si se refieren a variables que producen o
coinciden con cambios en la produccion real, mas que a variables retardadas, tales como el
desempleo y la inversion, tienen una considerable ventaja sobre los estabilizadores discrecio-
nales. El retraso interno, que como minimo sobrepasa el medio afio, desaparece. Debido a que
son automaticos, es mas probable que sean considerados como factores dentro de las
expectativas y, por tanto, los agentes responderan a los devengos antes que a los flujos de caja,
a diferencia de lo que ocurriria en el caso de las medidas discrecionales (especialmente si se
articulasen en forma de subvenciones o planes de gasto, cuyo impacto exacto sobre los
ingresos futuros de los agentes individuales seria extremadamente dificil de estimar).

Surgen también una serie de cuestiones sobre la incidencia del gasto, muchas de ellas
conocidas por el debate sobre las "contribuciones netas" de los Estados miembros al
presupuesto de la Comunidad Europea. Deberiamos subrayar dos de ellas, la diferencia entre
el gasto en bienes y servicios y los pagos por transferencias, y la irrelevancia de la distribucion
geogréfica de ciertos tipos de gasto para su incidencia final.

El gasto por pago de transferencias de la Comunidad aumenta directamente la renta neta
de la reglén perceptora por la totalidad del valor del gasto, mientras que el gasto en bienes y
servicios tiene un coste de recursos que la region perceptora contabiliza en parte y, en algunos
casos, por el valor total del gasto. Esta distincién puede que no sea tan profunda como esta
disefiada convencionalmente en la contabilidad nacional si el impacto estabilizador se espera
gue funcione a través del efecto sobre la liquidez mas que sobre las rentas netas. No obstante,
en general podemos esperar que el gasto en transferencias tenga un impacto estabilizador
mayor que el gasto en bienes y servicios.

Es bien conocido que la distribucion geografica de ciertas categorias de gasto existentes
en la Comunidad es irrelevante para su incidencia final. De esta manera, por ejemplo, el gasto
de la PAC en compras de Intervencion no beneficia simplemente a los productores agricolas
a quienes se hacen las compras sino que mediante la retirada del mercado de cierta proporcion
de la produccion se actia aumentando los precios recibidos por los productores en toda la
Comunidad. De nuevo, este es un argumento gque indicaria que el gasto en transferencias puede
ser mas eficaz como estabilizador regional que el gasto comunitario en recursos reales.

Sea como fuere, los resultados de nuestra revision de las regresiones de von Hagen
sugieren que es el cambio en los flujos de los impuestos sobre la renta federales frente a los
cambios en las rentas locales (estado/provincia/Lander) el que tiene el mayor efecto
estabilizador.

Esto pone de relieve una dificultad para la Comunidad Europea. No s6lo no percibe ninglin
ingreso de tales impuestos sobre la renta, sino que tampoco hay ninguna transferencia de la
imposicion sobre la renta del nivel nacional al federal en el presente ejercicio (ver el trabajo de
Spahn, 1993). La presente estructura de gastos e ingresos de la Comunidad implica poca o
ninguna estabilizacion automatica por multiples razones, por ejemplo la naturaleza del gasto
(PAC) y del ingreso, su pequefia cuantia, su necesidad de tener un presupuesto equilibrado. Ni
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la lista de competencias adicionales del actual ejercicio para el gasto corriente ni la imposicién
(por ejemplo, la eco-tasa) presentan una gran estabilizacién adicional. Las propiedades de
estabilizacién del impuesto sobre los flujos de caja de las sociedades propuesto por Spahn,
dependerian sin embargo de la secuencia ciclica relativa de los flujos de beneficios e inversiones,
y esto mereceria un analisis mas minucioso (para el cual no tenemos tiempo). Es posible que
las inversiones retrasen el ciclo mas que los beneficios, de forma que la inversién sea alta
respecto a los beneficios en la fase inicial del descenso y baja en relacion a los beneficios en
la Ultima parte de la recuperacion. Si es asi, lo cual necesita un mayor estudio, el impuesto
apuntado por el profesor Spahn deberia tener unas excelentes propiedades de estabilizacién
automatica, tanto temporales como espaciales.

Aparte de esto, el desideratum seria disefiar un mecanismo automatico que actuase con
seguridad en la canalizacion de los fondos desde el centro federal a cualquier regién/nacién
cuya renta y produccion caigan por debajo de la tendencia, de tal modo que los agentes
individuales pudiesen introducir esto con confianza dentro de sus propias rentas futuras
esperadas. En la seccion 8 consideraremos si y de qué manera puede ser disefiado tal
mecanismo y si deberia equilibrarse mediante impuestos sobre las regiones/naciones que
crezcan significativamente mas rapido que la tendencia.

6. EL MODELO DE APOYO FINANCIERO ESPECIAL

Frente a (lo que hemos considerado) el desideratum de un mecanismo de estabilizacion
a desarrollar por la Comunidad, intentaremos evaluar la bondad del programa de apoyo
financiero especial propuesto. Nos enfrentamos a la dificultad de que no tenemos clara la idea
de cémo deberia funcionar exactamente el modelo propuesto. El trabajo de Majocchi y Rey
(1993) sobre el mencionado modelo no hace mas que formular una serie de interrogantes
cuando trata de analizar su funcionamiento en su penultima seccion, la 12.

Aln asi, sus preguntas y respuestas propuestas, nos indicarian que el modelo,
considerado tal y como estd ahora, tendria un valor relativamente limitado como
mecanismo de estabilizacion pura, sean cuales sean los otros valores econdmicos y politicos
gue pueda tener.

Majocchi y Rey sugieren que deberia ser discrecional (12a y g) (es decir, con un amplio
retardo interno), dependiente de un cuidadoso examen de si el shock en cuestion es de tipo
exdgeno (retardo interno aiin mayor) (12d), en forma de subvenciones reversibles a los estados
(12c,e y f) de manera que ningin agente individual pueda afiadirlas confiadamente a sus propias
expectativas de rentas futuras, y de una forma estrictamente limitada y predeterminada (12d).
Mas aun, cualquier medio importante de convergencia coyuntural seria, segin sefialan ellos,
una carga demasiado gravosa para la Comunidad si se hace en forma de subvenciones,
excepto que "se conciban como facilidades crediticias". De esta manera, el Gnico beneficio para
el receptor seria el diferencial de interés. Dados los requisitos de condicionalidad propuestos,
presenta dudas para nosotros el si las Naciones estado recurririan a ello antes de haber sufrido
un grave descenso en sus niveles de vida.

Tal vez esto Ultimo pueda parecer para algunos una cualidad del modelo. Pero para
nosotros, la naturaleza restringida, la estructura y, sobre todo, los largos retardos inherentes de
las propuestas esbozadas por Majocchi y Rey hacen que el modelo tenga relativamente poco
valor para fines de estabilizacion pura. Ellos reconocen el problema de los retardos, pero aungque
su propuesta 12g es a la vez original e ingeniosa, ésta no limitaria realmente el retardo interno.
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Esta critica al modelo descrito por Majocchi y Rey como mecanismo de estabilizacién no
quiere decir, sin embargo, que no pueda tener otras ventajas desde otros puntos de vista que
justifiguen su introduccién.

7. PERTURBACIONES COMUNES EN LA COMUNIDAD EUROPEA

Hemos explorado la posible funcion de la Comunidad en respuesta a perturbaciones
asimétricas que afecten a los estados de forma desigual. Esto se debe en gran parte a que la
desaparicién de la autonomia nacional sobre la politica monetaria y de tipo de cambio,
combinada con la creciente apertura de las economias nacionales, generan problemas nuevos
y dificiles para la estabilizacién de las fluctuaciones debidas a perturbaciones asimétricas a nivel
regional/local.

Con todo, también puede ser Util examinar cual es el mejor modo en que la Comunidad
Europea puede responder a las perturbaciones simétricas, esto es, aquellas a las que se
enfrente la Comunidad en su conjunto. A este respecto, la caracteristica destacable de la
Comunidad Europea es que su posicion fiscal agregada esta abrumadoramente determinada
por las decisiones presupuestarlas de los gobiernos nacionales subsidiarios, en lugar de la del
centro federal, a diferencia de lo que ocurre en todos los paises federales y en los estados
unitarios (para los datos se puede consultar el trabajo de Schneider, 1993). No se plantea en
la actualidad la cuestion de una variacion (suficientemente importante) de las competencias
fiscales hacia el centro federal de manera tal que esta situacion vaya a cambiar radicalmente.
De aqui que cualquier intento por parte del gobierno federal de proveer a la Comunidad en su
conjunto de un mecanismo fiscal estabilizador (méas que a las regiones/naciones mas dafiadas)
podria no soélo causar grandes fluctuaciones en su déficit/superavit global, sino que ademas
podria ser contrarrestado por una variacion en los presupuestos nacionales que el centro federal
podria no ser capaz de dirigir o controlar.

Consecuentemente, a nuestro juicio, la funcién de la Comisién con respecto a la
estabilizacion de las perturbaciones comunes y las fluctuaciones deberia ser fundamentalmente
la de Impulsar la coordinacion de las politicas nacionales mas que una accién fiscal directa. A
este respecto, nos encontramos con dos problemas asociados. El primero es la consecucién
de una combinacion agregada apropiada de politicas monetarias y fiscales dentro de la
Comunidad Europea. Con el sistema europeo de bancos centrales (SEBC) dirigiendo una
politica monetaria independiente, cuyo objetivo principal es la consecucion de la estabilidad de
precios, las variaciones en la politica fiscal agregada de la Comunidad no sélo tendran
implicaciones en el nivel y composicion del producto real y del gasto, sino que también influiran
en los tipos de interés y en los tipos de cambio internos europeos. Mientras tanto, por supuesto,
tales tipos estaran también influidos por las decisiones politicas tomadas en EE.UU. y Japdn.
Un aumento del déficit presupuestario europeo, dada la politica monetaria de SEBC, se
esperaria que, en general, aumentase los tipos de interés y el tipo de cambio (de la moneda Unica
o de las monedas irrevocablemente unidas).

Una cuestion técnica trivial pero esencial, serd acordar unas definiciones estadisticas
comunes para que puedan hacerse estimaciones armonizadas de la posicién fiscal europea
agregada. Entonces, dadas las perspectivas independientemente determinadas de la politica
monetaria, las previsiones fiscales nacionales pueden introducirse en el modelo Quest de la
Comision y producir simulaciones del efecto de variaciones fiscales. En vista de los bien
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conocidos problemas de este tipo de modelos y de las simulaciones realizadas sobre ellos, la
Comision mantendria, sin duda, un juicioso escepticismo. Sin embargo proporcionaria,
presumiblemente al Consejo de Ministros, una perspectiva sobre si el resultado agregado
predicho para la politica fiscal deberia hacerse mas severo o suavizado y explicar sus razones.

El segundo problema es que los diferentes paises tendran modelos diferentes y distintas
apreciaciones de la realidad. Algunos de los problemas que esto origina han sido examinados
por Frankel y Rockett (1988). Dependiendo de su vision de cédmo funciona el sistema
econdmico, los ministros de finanzas generalmente fijaran su propio presupuesto del modo que
ellos crean apropiado y, después alegaran que los otros paises deberian ajustarse, o relajar,
segun se adecue a sus intereses nacionales particulares. Por consiguiente, cuando la Comision,
0 algun grupo de expertos sobre quienes delegue esta tarea, como el profesor Moesen del
Comité Belga para las Necesidades Financieras de la Nacion, traiga a colacion el ajuste fiscal
agregado apropiado generalmente se encontrara con que alguno, posiblemente incluso la
mayoria, de los ministros nacionales pueden poner en duda ese juicio. Mas aun, cada cual
alegara que su propia posicion fiscal no solo es la 6ptima sino que dificimente admite cambio
alguno. Finalmente, si la Comunidad requiriese cambios fiscales por parte de los paises, cada
nacion tendera a inflar su posicion presentada ex ante para que su situacion ex post prevista
sea todavia "éptima".

Se deberia hacer constar que las "reglas de compromiso” exigidas por el Comité Delors
y los principios sometidos a consideracion (por ejemplo, sobre los ratios maximos de deuda)
para asegurar la solvencia y evitar potenciales crisis financieras y la necesidad de salvaguardia,
son conceptualmente independientes de la necesidad de coordinacion de las politicas
nacionales para alcanzar la combinacién fiscal/monetaria 6ptima. Dado que el déficit de un pais
en concreto se encuentra dentro del limite acordado para los propésitos de solvencia, no existe
ningln mérito particular en alcanzar un ajuste agregado con fines coyunturales tratando de
forzar a los paises con los mayores déficit a realizar todo el ajuste. Todo dependera de las
circunstancias nacionales, tales como el equilibrio entre inversion y ahorro del sector privado
nacional. Como ya hemos sefialado, un ajuste fiscal global en la Comunidad en, digamos 1989,
afio en el que hubiese sido deseable que se hubiese hecho, deberia, con el beneficio de la
retrospectiva, haber sido impuesto ampliamente sobre Gran Bretafia, aunque tuviese en esos
momentos un superavit fiscal sustancial.

Quién debe ajustarse dependera de las circunstancias, pero cada pais individualmente
alegara que se encuentra en la posicion fiscal adecuada y que son los restantes paises, o la
Comisién, los que mantienen una posicion errénea.

La aproximacion mas sencilla es apoyarse en la vigilancia mutua y una presion semejante,
quizas respaldada mediante sanciones (NB: EI mismo problema se debera considerar a la hora
de decidir como tratar a aquellos paises que no acaten las reglas empiricas de solvencia).

La forma concreta de las sanciones deberéa considerarse con cuidado. La reduccién en los
pagos de los programas estructurales regionales, o incluso en la PAC, afectaria
desfavorablemente a comunidades concretas de forma no equitativa y ademas no seria
efectiva con respecto a los paises que reciben pocos fondos de este tipo. El Tratado actual
(borrador) sobre la UEM prevé en su lugar multas en efectivo de varias clases, por ejemplo en
forma de dep0dsitos no remunerados. Todavia esta por ver si tales multas seran efectivas y/o
aceptadas por los Estados miembros.
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Presumiblemente, el primer paso para la Comision seria proporcionar datos agregados
europeos, e intentar llegar a un acuerdo con el Consejo de Ministros sobre si la posicion fiscal
agregada necesita modificarse. Eso podria ser relativamente sencillo. Después surgiria el
problema de decidir quién deberia ajustarse y por cuanto. Como ya apuntamos, probablemente
cada ministro nacional se mantendra firme en su postura. Una opcion es que todos asuman
igual esfuerzo (% cambio), pero como antes se ha mencionado, esto podria llevar a un juego
estratégico que se jugase a nivel nacional. Otra alternativa es publicar el analisis, tanto el de la
Comisién como el de los Estados miembros, de cuéles son los paises que deberian ajustarse,
y porqué, y entonces confiar en las presiones publicas, aunque dada la tendencia de cada pais
a presionar para mantener su propia linea de gobierno, no somos optimistas acerca de que la
"presion publica” sirviera de mucho.

En cualquier caso consideramos que dicha coordinacion conjunta tiene mucho méas que
ver con cuestiones de asignacién a medio plazo que con cuestiones de estabilizacién
coyuntural. El retardo interno de cualquier proceso de vigilancia mutua seria extremadamente
largo, probablemente de afos. Por las razones ya expuestas con cierta extension en la seccién
5, esto impediria que cualquier tipo de sistema discrecional tuviese éxito con fines de
estabilizacién. Para dicha estabilizacion, la Comunidad Europea tendra que confiar
fundamentalmente en los estabilizadores automaticos inscritos dentro de las politicas fiscales
nacionales y en el efecto estabilizador de la politica monetaria del SEBC.

8. ESTABILIZACION DE LAS PERTURBACIONES ASIMETRICAS

8.1. Principios Generales

Puede ser util reiterar algunos principios generales. Para que funcione efectivamente como
un estabilizador automatico, la contribucién fiscal neta marginal de cada una de las regiones (es
decir, los pagos de impuestos o los beneficios del gasto marginales) con respecto al deterioro
de algun indicador ciclico (tales como la renta, crecimiento de la renta o el desempleo) deberia
ser sustancial e inmediata. La magnitud del efecto es de particular importancia en el contexto
de la presente discusion, ya que una elevada contribucion de los instrumentos elegidos
aseguraria que los objetivos de estabilizacién podrian ser alcanzados con sélo una transferencia
limitada de competencias politicas a la Comunidad. La urgencia del efecto estabilizador es un
requisito mas ampliamente reconocido; retrasos significativos en los flujos de estabilizacion
podrian aumentar realmente la amplitud de las fluctuaciones ciclicas y ser por tanto
desestabilizadores.

La opinion sobre qué instrumentos fiscales serian mas eficaces como estabilizadores
automaticos requiere un analisis previo sobre los canales a través de los que se supone que los
flujos de renta estabilizan las oscilaciones y las desviaciones de la tendencia en el crecimiento
de la renta regional. Basicamente existen dos mecanismos posibles:

(i) El primero seria que la estabilizaciéon se origina a través del efecto de las transferencias
fiscales en las rentas individuales y por tanto en el consumo, aunque el impacto sobre
las rentas permanentes puede ser insignificante y por ello la propensién al consumo
respecto a las transferencias puede ser pequenia.

(i) La segunda alternativa seria que el efecto estabilizador se produce fundamentalmente
a través del efecto de las transferencias fiscales sobre la liquidez personal, y de la
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relajacién de alguna restriccion existente sobre el consumo individual. En este caso,
el efecto clave de las transferencias se produce en el flujo de caja de los individuos que
soportaban la restriccion, los cuales pueden representar sélo una pequefia parte de
la poblacién, por lo que identificar efectivamente a este grupo sera importante.

Para que un estabilizador automético sea efectivo deberia realizar una contribucién
marginal sustancial a las rentas de las regiones que estan experimentando un deterioro ciclico
en la renta o en las perspectivas de empleo; la contribucién media de los diferentes instrumentos
es irrelevante desde el punto de vista de las propiedades de estabilizacion de los instrumentos
fiscales individuales. Mientras que la asignacion de instrumentos con una contribucién neta
marginal considerable puede ser, en teoria, consistente con cualquier modelo conjunto de
contribuciones netas al presupuesto comunitario, en la practica, a menos que se alcance un
acuerdo politico explicito sobre las transferencias de suma global relacionadas con — y que
compensen— las contribuciones netas, el modelo de contribuciones netas totales sera una
funcién de los instrumentos asignados a la Comunidad.

A este respecto podemos examinar las propiedades estabilizadoras de cada una de las
funciones de ingresos y de gastos.

8.2 Propiedades estabilizadoras de cada una de las funciones de ingresos y
gastos

¢, Qué funciones de ingresos y gastos podrian tener en la practica un efecto estabilizador
entre las regiones de la Comunidad si se asignasen al nivel de gobierno comunitario?

8.2.1. Gasto en bienes y servicios

El gasto en estas partidas parece ser un area poco prometedora para los estabilizadores.
Aunqgue los niveles medios de gasto en salud, educacion y servicios sociales varian con el nivel
de renta de las regiones, las variaciones son pequefias y las razones para esperar cambios no
sSON como para sugerir que este gasto variaria necesariamente de acuerdo con los cambios en
el resultado econémico de cada regién. El gasto en salud, por ejemplo, puede, estar relacionado
con la renta pero esto reflejaria el impacto de la pobreza durante un largo periodo de tiempo
sobre la salud; otras areas de gasto pueden variar con la renta por razones culturales o sociales
que es improbable que cambien en respuesta a variaciones de renta a corto plazo.

8.2.2. Gasto en pagos por transferencias

El gasto en pagos por transferencias se puede dividir en pagos por transferencias segin
los recursos econdmicos de los receptores, donde las cantidades desembolsadas reflejan una
evaluacion de la renta del receptor, y los pagos contingentes, los cuales se hacen a individuos
que se encuentran en determinadas circunstancias (desempleados, jubilados, etc.) sin
considerar su renta. Ambos tipos de pagos estaran estrechamente relacionados con cambios
en las rentas de los individuos (especialmente en los niveles de renta cercanos al limite de la
evaluacion de los recursos econdmicos), mientras que ciertos beneficios contingentes
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tales como el subsidio de desempleo, estan estrechamente ligados con otros
indicadores ciclicos, distintos de la renta.

Sin embargo, un problema importante con la asignacion del umbral inferior de renta o el
subsidio de desempleo a la Comunidad es que los criterios de eleccion de los requisitos para
el subsidio y/o los niveles de subsidio pagado en la actualidad varian ampliamente entre los
diferentes estados miembros, reflejando diferencias en los niveles medios de renta y una vision
mas relativa que absoluta del umbral de pobreza. Las diferencias en niveles de renta entre los
estados miembros son en algunos casos mayores que las diferencias de renta dentro de los
propios estados y es dificil encontrar la forma de pagar en toda la Comunidad las transferencias
relativas a los recursos econémicos segun el mismo criterio de pobreza. De igual modo, las
cantidades pagadas en las transferencias contingentes varian dependiendo de los niveles
medios de renta, y una transferencia comunitaria Gnica proporcionaria una ayuda menor
respecto a los niveles actuales en las areas de rentas elevadas de la Comunidad, o una ayuda
mayor en las areas mas pobres. Sin embargo, en el caso de estas transferencias podria existir
algln programa para que la Comunidad pagase alguna forma de subsidio base uniforme, que
los Estados miembros podrian entonces elevar a los niveles existentes si quisiesen.

Otro problema con los pagos de transferencias relacionadas con el desempleo es que esta
variable produce retardos en los movimientos de la renta y de la produccion de quizas alrededor
de un afio y, por eso es menos adecuada como un mecanismo de estabilizacion pura (seccion
5).

8.2.3. Los impuestos sobre sociedades

La incidencia de los impuestos sobre sociedades es menos clara y el efecto potencial de
estabilizacion de los mencionados impuestos es mas dificil de evaluar. Por supuesto, por lo que
a impuestos sobre la renta de las sociedades se refiere, resulta bastante claro que uno de los
argumentos mas fuertes para asignar los ingresos a la Comunidad es precisamente la dificultad
de atribuir sus ingresos a un area geografica especifica.

Aln asi, creemos que estaria justificado un estudio mas profundo sobre las propiedades
estabilizadoras del impuesto sobre el flujo de caja de las sociedades propuesto por Spahn.

8.2.4. La imposicion sobre las personas fisicas

El valor potencial de los impuestos sobre los individuos como un estabilizador interregional
con respecto a oscilaciones en la renta se puede desprender directamente de la incidencia
distributiva del impuesto a través de los grupos de renta. Los impuestos con una mayor
incidencia progresiva tendran en general mayor valor como estabilizadores automaticos. Esto
sugiere que los impuestos sobre la renta de las personas fisicas serian mas efectivos como
estabilizadores que los impuestos sobre el gasto de las mismas, si las decisiones de consumo
personales suavizan las mencionadas oscilaciones temporales de la renta. Por otra parte, los
impuestos sobre la renta de las personas fisicas seran mas efectivos como estabilizadores
cuanto mas elevados sean los tipos marginales soportados por los contribuyentes.
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8.3. Problemas en la utilizacién de los impuestos sobre larenta como
estabilizadores automaticos a nivel federal

A pesar de que el analisis anterior implica que los impuestos sobre la renta pueden
proporcionar adecuadamente los mejores estabilizadores automaticos, existen algunos
problemas serios que es probable que impidan su utilizacion a nivel comunitario.

El primero y principal es que otras consideraciones, politicas y econémicas, parecen excluir
cualquier transferencia de competencias de los impuestos sobre la renta al centro federal. Este
tema no esté en la lista de asuntos a tratar.

Una alternativa, sin embargo, es hacer una transferencia de fondos, por ejemplo
subvenciones no reversibles, del centro federal a las regiones o naciones, cuando el indice de
rentas reales agregadas/produccion caiga por debajo de un determinado nivel, que actuaria
como detonante.

Un problema que se plantea inicialmente con esta alternativa, la cual ya ha sido analizada
en la seccion 4, es el del error de medida. Queremos relacionar los flujos federales de fondos
fiscales con el cambio en las rentas nacionales/regionales. La primera diferencia en las rentas
reales nacionales se mide con un amplio margen de error, especialmente al inicio, que
justamente seria el momento en que los estabilizadores deberian ser activados. Como se
expuso anteriormente, el error de medida proporcionado en el célculo de los cambios reales en
la renta real regional (estatal/provincial) es probablemente mucho mayor.

Ademas, parece haber existido en el pasado una tendencia de sesgo a la baja en la
estimacién inicial de la renta real/produccion realizada por estadisticos prudentes, por ejemplo,
la Oficina Central de Estadistica (CSO) de Gran Bretafia. Si se tuviese que hacer un bloque
considerable de transferencias, si las rentas hubiesen descendido suficientemente en la
estimacién inicial, tendrian lugar grandes presiones sobre los estadisticos, con las
consiguientes acusaciones cuando, y si, las estimaciones iniciales fuesen revisadas.

De cualquier modo existe un retraso considerable, de varios meses en Gran Bretafia y muy
superior en paises como Grecia, antes de que estén disponibles las estimaciones iniciales de
renta real.

Una vez mas necesitamos buscar una alternativa. Lo que se necesita es encontrar un
indicador cuyas fluctuaciones constituyan una aproximacion véalida para las variaciones ciclicas
en la produccion real y cuyas mediciones sean exactas y rapidas. Al menos dos medidas de
estas caracteristicas han sido sugeridas en la literatura, el consumo de electricidad y la
utilizacion de teléfonos. Podemos pensar en varios problemas, pero nos preguntamos si un
descenso significativo (la cuantia exacta se debe decidir) por debajo de la tendencia previa de
la tasa de crecimiento de estos indices podra proporcionar una medida rapida y verificable de
una disminucion suficiente en la actividad econémica como para actuar como desencadenante
de una transferencia estabilizadora.

Si tal indicador fuese a ser utilizado, seria dificil que alguna de las divisiones regionales
disponibles (por ejemplo, las Areas del Departamento de Electricidad en Gran Bretafia)
coincidiese con las fronteras de las regiones econdémicas, tal y como las ha definido la
Comunidad. Como principio general, prefeririamos relacionar cualquier estabilizador
automatico con regiones de la Comunidad Europea de una poblacién aproximadamente igual
(y con aproximadamente la misma probabilidad de ser receptoras). No obstante, los
problemas de medida, administracion y distribucion nos llevan, contra nuestra voluntad, al
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punto en que la unidad local para los fines de medida, etc. tendria que ser el estado.
Habria, por supuesto, problemas cuando una nacién variase sus fronteras, por ejemplo la
unificacion alemana, pero por ahora los ignoraremos.

Ya que el apoyo fiscal, por ejemplo los paquetes de subvenciones, fluirian hacia el estado
en lugar de a los agentes individuales, en esta etapa tendrian poco o ningun efecto sobre el
comportamiento del sector privado. La gente no podria ver qué implicaciones tendria esto para
ellos. Por tanto, sugeririamos que cualquier pais que desease unirse a este programa de
aseguramiento (y no vemos ninguna razon por la cual la adhesion no deba de ser voluntaria en
lugar de obligatoria) tendria que establecer y publicar por anticipado como redistribuiria
exactamente los fondos comunitarios entre su poblacion. Una transferencia de suma global
igual a cada contribuyente (o residente) llevaria probablemente a propensiones al consumo mas
elevadas, y seria justa, pero de nuevo los paises podrian preferir sus propios programas. Lo
deseable seria que la transferencia representase un aumento rapido y seguro de las rentas
futuras esperadas de los individuos. (El pago de una cantidad de suma global a cada pensionista
en Gran Bretafia cuando el tiempo pasa a ser demasiado frio para que costeen facturas de
calefaccion mas elevadas, proporciona una idea aproximada de lo que significan este tipo de
programas.)

8.4. Las Implicaciones financieras de un programa de estabilizacién

Si existiese un programa (sujeto a los problemas de medida subrayados anteriormente) por
el cual los fondos del centro federal tuviesen que ser transferidos a las naciones que sufriesen
disminuciones en sus rentas habria una importante pérdida neta potencial de las finanzas
comunitarias. Esto dependeria de la generosidad del acuerdo (el nimero de naciones que se
uniesen voluntariamente) y del grado en el que la perturbacién negativa fuese comuin o
asimétrica.

Existirian distintas formas de costear la cantidad estimada (econométricamente) de fondos
comunitarios a los que probablemente se recurriria con este proposito.

(i) Imponer un impuesto compensatorio sobre todos los paises (adheridos) cuyo indice
de crecimiento de la renta real aumentase en un grado equivalente por encima de su
tendencia previa. De nuevo, la cantidad del impuesto deberia hacer frente a la
necesidad media estimada de la Comunidad, pero se podria dejar que cada pais
decidiese la manera de financiar el impuesto. Esto no equilibraria necesariamente los
presupuestos (por ejemplo, si la Comunidad Europea se enfrentase a varias
perturbaciones negativas comunes o si los paises grandes tuviesen perturbaciones
negativas y los pequefios perturbaciones beneficiosas), pero el valor esperado podria
equilibrarse a lo largo del tiempo. En efecto, el valor esperado podria incluso hacerse
ligeramente positivo (NB: las compafiias aseguradoras aspirarian a tener ganancias
netas). Aln asi, todavia habria grandes variaciones ciclicas en el presupuesto de la
Comunidad por esta partida, pero esto es virtualmente una condicién sine qua non
de cualquier programa de estabilizacion efectivo.

(i) Financiar los fondos medios que se espera utilizar en costear las transferencias a los
paises en los que la renta esta decreciendo mediante el alza de algin otro impuesto
existente, o recortando algun gasto, v.gr. la PAC. Esto no tendria un efecto tan
estabilizador como (i), el cual compensaria tanto épocas de depresién como de
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bonanza econdmica. También causaria grandes oscilaciones ciclicas en el presupuesto
comunitario.

(iii) Si la carga fiscal prevista sobre la Comunidad, en respuesta a una perturbacion
negativa comun, se juzgase demasiado elevada, entonces el modelo podria ser
reorganizado para que beneficiase a los, digamos, n paises con peor funcionamiento
(nigual a uno ¢ dos, tal vez). Asi cada nacién mide su crecimiento de la renta real
respecto a la tendencia, y los n paises con el peor registro (y por debajo de la tendencia
de crecimiento) reciben la transferencia. Este procedimiento es en algiin modo similar
al propuesto por Majocchi y Rey para el modelo de ayuda financiera especial. Esto
reduciria el grado de estabilizacién potencial pero también el recurso al presupuesto
de la CE, aunque si los n paises receptores fuesen grandes, por ejemplo Alemania o
Francia, el recurso al presupuesto comunitario seria temporalmente gravoso.

9. CONCLUSIONES

Las rigideces en los mercados laborales comunitarios y las externalidades a nivel nacional,
hacen que la provision de mecanismos estabilizadores a nivel federal sea un valioso seguro
contra las oscilaciones ciclicas. Nuestra revision del trabajo de von Hagen nos ha convencido
de que los sistemas fiscales federales existentes (por ejemplo EE.UU.) proporcionan un
elemento estabilizador digno de consideracion.

El medio habitual para llevar a cabo la mencionada estabilizacion en los paises federales
es la provision de estabilizadores automaticos via impuestos federales sobre la renta. No
creemos que en la agenda de la Comunidad se incluya ningun tipo de transferencia de los
impuestos sobre la renta al nivel federal. En la Europa comunitaria parece haber fuertes
argumentos tanto politicos como econdmicos contra los mecanismos redistributivos, cuyo
principal ejemplo seria un impuesto sobre la renta comun.

Esto significa que se necesita elaborar algin mecanismo estabilizador para la Comunidad
sobre bases adhoc. Dada la relativamente corta duracion de las depresiones, dicho mecanismo
debe actuar rapidamente, preferiblemente de forma automatica, para ser efectivo. Por
supuesto, el principal problema para disefiar el mencionado modelo es el de hacer frente a los
errores de medida. Se necesita una medida rapida, verificable y relativamente exacta de las
fluctuaciones de la renta real. Dado esto, el siguiente requisito es que resulta necesario que la
transferencia fiscal del nivel federal a la unidad receptora (probablemente el estado) se traduzca
de forma répida y segura en un efecto facilmente calculable sobre la renta individual. Con todos
estos requisitos, el esquema de apoyo financiero especial sugerido por Majocchi y Rey tiene
serias deficiencias como modelo de estabilizacion, cualesquiera que sean sus restantes
ventajas.

Hemos intentado perfilar un esquema alternativo preferible. Es cierto que todavia existen
problemas de medida. Ademas cualquier programa de estabilizacion efectivo debe, por su
propia naturaleza, implicar amplias fluctuaciones, entre el déficit y el superavit, en el presupuesto
comunitario. Con todo, dada la voluntad, creemos que se podria disefiar un modelo de
estabilizacion préactico y beneficioso dentro de los parametros con los que la Comunidad
desearia operar, es decir, sin un impuesto federal sobre la renta.
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APENDICES

APENDICE A: UNA VISION RETROSPECTIVA SOBRE EL INFORME MACDOUGALL

Introduccion

En el momento en que se elabor6 este informe (1977) el gasto corriente de las instituciones
comunitarias alcanzaba alrededor del 0,7% del PIB comunitario, y la partida dedicada a la PAC
suponia alrededor de dos tercios de dicho gasto. No soélo era un presupuesto conjunto muy
pequefio, sino que su estructura era tal que apenas tenia ningun efecto estabilizador
redistributivo. El informe MacDougall comentaba: “Las finanzas actuales de la Comunidad
alcanzan por contra, solamente una redistribucién muy pequefia. Expresado en los mismos
términos que el ejemplo precedente, el presupuesto comunitario en 1975 se estima que ha
tenido un 1 % de poder redistributivo, esto es, un cuarentavo de la media hallada en las
economias altamente integradas. El gasto presupuestario alcanzé 6,6 billones de unidades
de cuenta este afio; su débil poder redistributivo, por unidad de cuenta, en relacion con el
ejemplo anterior refleja el hecho de que el Fondo Europeo de Orientacion y Garantia Agricola
tiene objetivos sectoriales especificos, pero s6lo un efecto redistributivo secundario entre los
estados miembros (del 0,5% con "poder redistributivo”). Los Fondos Sociales y Regionales tienen
un mayor poder redistributivo explicito de alrededor del 0,25% cada uno."

El informe expresaba el deseo de que se pudiesen realizar algunos ahorros en el gasto agricola.

Desde entonces el presupuesto comunitario escasamente ha incrementado su tamafio,
respecto al PIB de la Comunidad, situandose en la actualidad en alrededor del 1 % del PIB.
Aunque la proporcion del gasto presupuestario representado por la agricultura ha descendido,
todavia se lleva alrededor de la mitad de ese gasto (en 1991 estaba previsto que fuese el 54%).

La posicion presupuestaria de la CE tal y como la definié6 MacDougall en 1977 no ha cambiado
materialmente desde entonces, aungque el tamafio y alcance de los Fondos Estructurales ha
aumentado. El informe consideraba que esta situacion era inapropiada, incluso en un estado
de "integracion pre-federal” previo a la Unién monetaria, y que probablemente ponia en peligro
el éxito de la posterior unién, a menos que fuese drasticamente revisado.

La esencia de sus recomendaciones para la fase de "integracién pre-federal" eran las
siguientes:

"la parte fundamental del trabajo del Grupo de Estudio ha consistido en un analisis de las
finanzas publicas en varias federaciones y estados unitarios. Las relaciones financieras entre los
niveles de gobierno y los efectos econdémicos del presupuesto publico sobre las regiones dentro
de los paises han merecido una atencién especial.

Basandose en este andlisis, en la literatura tedrica sobre “federalismo fiscal" y dada la voluntad
politica de una integracion mayor (pero sin alcanzar la unidbn monetaria) se pueden sugerir ciertos
cambios en los gastos e ingresos comunitarios durante la fase de "integracion pre-federal”,
especialmente en la extension del gasto en las politicas ciclicas, estructurales, regionales y de
empleo a través de una mayor participacion en ayudas a la politica regional y en las politicas
laborales, un fondo comunitario de desempleo, un modelo de equilibrio presupuestario limitado,
subvenciones ciclicas a los gobiernos regionales o locales y un instrumento de convergencia
coyuntural. El coste neto de estas recomendaciones llevaria a aumentar el presupuesto
comunitario desde el presente 0,7% hasta alrededor del 2 6 2,5% del PIB comunitario.
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Para planes méas ambiciosos el presupuesto comunitario deberia incrementarse en cantidades
mucho mayores para proporcionar la suficiente igualdad geografica de la productividad y de los
niveles de vida junto con la amortiguacion de las fluctuaciones temporales; en ausencia de esto
la unién monetaria en particular seria inalcanzable".

Mientras que el Grupo observé argumentos convincentes para una mayor implicacién de la
Comunidad en politicas de estabilizacion incluso en esta fase, basada en posibles economias
de escala de las mismas y en argumentos sobre externalidades, estaban convencidos de que
seria necesario un sistema mas ambicioso de transferencias comunitarias con un montante
presupuestario de alrededor del 5 al 7,5% del PIB comunitario (Que se aumentaria en un 2,5 6
3% si la defensa pasase a ser responsabilidad de la Comunidad) si se quisiese alcanzar una
unién monetaria fructifera.

Hay, sin embargo, una inconsistencia importante entre los consejos que se han dado por parte
de una serie de economistas sobre la funcion adecuada del presupuesto de la Comunidad con
respecto a la politica de estabilizacion y las acciones llevadas a cabo hasta ahora; actualmente
existen serias discusiones sobre el particular. En concreto, ninguna de las propuestas el informe
MacDougall (1977) han sido puestas en practica. La Comunidad esta proponiendo ahora
marchar hacia la unién monetaria total sin haber acometido al menos aquellos cambios fiscales
resefiados por MacDougall como precondiciones necesarias en el periodo de "integracion
prefederal”, en el cual los fondos comunitarios podrian tener algin protagonismo en las politicas
de estabilizacién y crecimiento, a parte del "pequefio sector pablico comunitario”, el cual veian
como suministrador de "los fondos publicos necesarios para apuntalar la unién monetaria”.

Esto es lo que ellos escribieron cuando consideraron especificamente la politica de
estabilizacion, en la seccion 4.2:

Politica de Estabilizacion

El Grupo ha reflexionado sobre el posible papel de la Comunidad en el futuro en materia de
politica de estabilizacion fiscal, mas alla de la importante funcién de coordinacion de las politicas
macroeconémicas nacionales. Aqui estabilizacion significa el control de las fluctuaciones
ciclicas a corto plazo en la actividad econémica.

A primera vista el argumento para una mayor implicacion de la Comunidad en la regulacién
general de la actividad econémica se basa en la creciente interdependencia de las economias
nacionales, a través del comercio creciente, los flujos de capital y la inflacion transmitida
internacionalmente. Cuanto mas abiertas pasen a ser las economias de los paises miembros
en relacion a todos estos aspectos, menos efectivos seran los instrumentos nacionales de
politica econdémica. Los efectos multiplicadores de los cambios en los gastos o en los
impuestos sobre la demanda interna son amortiguados mediante una elevada propensién a la
importacion. El presunto remedio es perseguir los objetivos a un nivel "mas elevado” de
gobierno con una jurisdiccion mas amplia abarcando mayores externalidades o efectos de
filtracién, bien a través de la coordinacion bien a través de la accion fiscal directa.

Sin embargo, cualquier propuesta para la accion fiscal directa con este fin a nivel comunitario
tropieza con dos asuntos fundamentales, la interrelacién con la politica monetaria y la cuestion
de cdmo alcanzar una escala adecuada de funcionamiento.

Existe una conexion estrecha y necesaria entre la politica de estabilizacién monetaria y la fiscal
en cualquier economia, y esto también ocurriria a nivel comunitario. Hay unos vinculos
importantes entre el déficit del sector publico y su financiacién por un lado y la balanza exterior
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por otro. Debido a sus repercusiones monetarias, la armonizaciéon de las politicas
presupuestarias entre los paises miembros, en particular de los déficit y necesidades de
endeudamiento del sector publico, tiene un papel importante que desempefar en asegurar
un modelo consistente de balanzas por cuenta corriente intracomunitarias y de flujos de
capital. En este sentido, una politica fiscal comunitaria de estabilizacion es un elemento
clave en cualquier programa para la integracion monetaria europea. Al mismo tiempo, la
interrelacién entre la politica de estabilizacion monetaria y fiscal implica que las propuestas
de acciones fiscales anticiclicas a nivel comunitario conseguiran ser totalmente efectivas sélo
en la medida en que sean apoyadas por un control comunitario de las condiciones
monetarias".

Ademas el informe subraya que: "El problema para un pais que se une a otros en un mercado
comUn y un sistema monetario Unico sin un sistema central de hacienda publica desarrollado
es, por tanto, que, al igual que una region o estado federal dentro de una economia desarrollada,
no puede utilizar las barreras comerciales o la devaluacion de su moneda para ayudarse en el
ajuste de, por ejemplo, una caida en la demanda de sus exportaciones o un aumento en el precio
de sus importaciones, ni la estabilizacion producida por su sistema financiero publico conlleva
una financiacion incorporada de los excedentes de importacion que la estabilizaciéon de la renta
puede originar. Si la actividad interior ha de ser hasta cierto punto estabilizada, pendiente de
un ajuste estructural de la economia a sus circunstancias cambiantes o de un cambio auténomo
de la causa original del problema, entonces el pais a menos que comience con un excedente
exportador suficiente debe poder endeudarse en el extranjero o recurrir a las reservas. Si no
puede hacer esto entonces no puede mantener el empleo; tiene que ser reducido quizas en una
proporcién aproximada al gasto por importacion no cubierto con las ganancias de las
exportaciones".

Ellos defendian que podria disefiarse un presupuesto entre el 5 6 7% (excluyendo la defensa)
con la finalidad de proporcionar funciones de estabilizacion y compensacion similares a las que
existen en paises federales con una gran federacion del sector publico como EE.UU., Canada,
y Alemania. Esto se conseguiria concentrandose en las medidas fiscales con fuertes
propiedades estabilizadoras y redistributivas. Sefialaron que:

"Una federacion con estas caracteristicas especiales facilitaria la creacion de una union
monetaria. Las federaciones nacionales existentes disfrutan interiormente de dicha union, y su
mantenimiento se apoya en su mayor parte en los flujos interregionales de estabilizacion y
compensacion automaticos de los canales de financiacion federal. Segun la opinién de algunos
miembros del Grupo, el necesario apuntalamiento de las finanzas publicas para la union
monetaria se podria alcanzar con un sector publico comunitario reducido, que tuviese las
caracteristicas especiales descritas por nosotros. Otros miembros, aunque estan de acuerdo
en que en estas circunstancias la unién monetaria llegaria a ser una posibilidad mucho mas
practica de lo que lo es ahora, se sienten incapaces de confiar tanto en su viabilidad y
sostenibilidad en parte debido a la inexistencia de una experiencia histérica que ayude a formar
un juicio".

Practicamente no se ha realizado ninglin progreso en la aplicacion de las recomendaciones del
informe MacDougall. Sin embargo, esto no se ha debido a que los economistas hayan
rechazado los argumentos propuestos en el informe en cuestion. Es cierto que en la actualidad
existe una mayor preferencia por confiar en los mecanismos del mercado y por evitar los intentos
de politicas discrecionales de estabilizacién y de demanda. Nosotros hemos utilizado alguno
de estos argumentos en nuestro trabajo para argumentar en contra de las decisiones
discrecionales, sujetas a la necesidad de un proceso politico/burocratico, como una base para
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la asignacién de fondos de estabilizacion. Pero todavia existe dentro de la profesion un fuerte
apoyo a los estabilizadores automaticos.

Economistas americanos como Eichengreen (1990a y b) y Sachs y Sala-i-Martin (1989 y 1991)
han sefialado que las mencionadas transferencias automaticas compensan alrededor del 35%
de las perturbaciones en las rentas primarias en EE.UU. y se han preguntado como se las
arreglara la Comunidad Europea sin tales estabilizadores automaticos. El informe MacDougall
habia sefialado que las diferencias de rentas interregionales eran reducidas por la financiacion
publica federal o central en un ambito tanto federal como de estados unitarios en un 40% (Tabla
2, pg. 30) y trataron de .disefiar su pequefia federacion del sector publico para que alcanzase
esto con la menor transferencia posible de responsabilidades explicitas sobre
gastos/impuestos al centro federal. Lo hicieron concentrandose en los mecanismos que
podrian implicar el mayor efecto posible de estabilizacién/transferencia de renta por Ecu
procedente del centro federal.

Como ya se apuntd, los argumentos expuestos por MacDougall han tenido eco en otros
economistas. Van der Ploeg (1991a, ver también 1989 y 1991b), escribiendo acerca de la
coordinacion de la politica macroeconomica en las distintas fases de la integracién politico-
econémica de Europa, cita en la pagina 144 que:

"Existe el peligro de que los politicos aprueben la idea, expuesta por el Comité Delors, de que
deberian existir restricciones a los déficit presupuestarios excesivos, donde “"excesivos"
probablemente significa que existe el problema de que los déficit sean monetizados y de este
modo aparezca una amenaza a la estabilidad monetaria y cambiaria. Las posturas
presupuestarias, una vez corregidas para el pleno empleo, serian entonces probablemente
prociclicas bajo la UEM. Estas son las principales razones por las que, en presencia de
perturbaciones reales asimétricas, se prefiere un sistema flotante a la unién econémica y
monetaria o, en un menor grado al SME. La justificacion del sistema flotante es convincente
(como Mrs. Tatcher parece sugerir repetidas veces) cuando las perturbaciones consisten en
cambios de preferencias, pero si, con todo, las ventajas tradicionales de un area monetaria
comun mayor son lo suficientemente grandes como para garantizar el movimiento hacia la
UEM, entonces se ha de utilizar otro tipo de ajuste.

Una posibilidad es que el establecimiento de una unién monetaria y econémica deba ir parejo
con la puesta en marcha de un Programa de Transferencias Federal Europeo (PTFE), un sistema
tal vez no diferente al previsto en el informe MacDougall de abril de 1977. Los méritos politicos
del PTFE deberian ser claros ya que asegura una distribucion equitativa de las pérdidas y
ganancias de la UEM, responde a los derechos basicos de ciudadania de las personas que vivan
en el territorio donde la UEM esté en vigor y se ajusta al principio de igualdad presupuestaria
horizontal. También se ajusta al principio de subsidiariedad, dado que la tarea de preparar tales
transferencias no puede dejarse a los gobiernos individuales. La mision del PTFE es hacer que
las variaciones de los tipos de cambio sean innecesarias, transfiriendo renta de un pais a otro
cuando hay cambios en las preferencias (por ejemplo Sachs y Sala-i-Martin, 1989). De hecho,
el esquema funciona transfiriendo renta desde los individuos de una nacién a los de otra 'y
sustituye hasta cierto punto, a los programas nacionales de prestaciones al desempleo. Se
podria concebir un impuesto en toda la Comunidad, que actuase como un estabilizador
automatico, cuya recaudacion fuese utilizada para financiar el sistema de prestaciones al
desempleo en toda la Comunidad. Es importante que tal version del PTFE sea
presupuestariamente neutral. Para ser mas precisos, el presupuesto del PTFE deberia estar
equilibrado intertemporalmente para suavizar los impuestos y que en los momentos de euforia
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econdmica, la deuda acumulada en los momentos de recesion pueda ser liquidada. Es una
pena que el informe Delors no contenga recomendacion alguna sobre el establecimiento del
PTFE, porque sin éste los desequilibrios regionales inducidos por los cambios en las
preferencias pueden persistir (por ejemplo, las estimaciones iniciales sugieren que 1/3 de las
perturbaciones especificas de cada estado en EE.UU. parecen ser amortiguadas mediante
transferencias federales)".

De forma parecida, Van Rompuy, Abraham y Heremans (1991) en su trabajo sobre "Federalismo
econémico y UEM" escribieron en su seccion D sobre "La funcién de estabilizacion
macroeconémica” (pags. 112 y 113) que "los niveles mas bajos de gobierno no tendran
incentivos para utilizar instrumentos fiscales con el objeto de estabilizar la economia global. La
razon de esta falta de interés descansa de nuevo en las externalidades que resultan de la
utilizacion de estas politicas por parte de economias pequefias y altamente abiertas. Cuantos
mas beneficios de los esfuerzos estabilizadores regionales, si los hubiese, se extiendan a otras
regiones, menor incentivo tendran las regiones para utilizarlos, ya que tienen que soportar en
su totalidad la carga de una mayor deuda o de unos tipos impositivos mas elevados. La situacion
es similar al familiar dilema del prisionero, que se suele utilizar en planteamientos de juegos no
cooperativos. El camino para salir de este dilema es una politica de estabilizacién coordinada.
Los costes de coordinacion dentro de un sistema que contiene un gran ndmero de
jurisdicciones, cada una caracterizada por unas condiciones economicas diferentes,
pueden ser prohibitivamente altos. En estas circunstancias, el fracaso en conseguir una
solucion cooperativa conducirda a que se asigne la funcibn de estabilizacién
macroecondémica al gobierno central. En este caso, una funcién de estabilizacién federal
necesita el uso exclusivo de ciertos instrumentos fiscales de tal forma que no pueda ser
perturbada por la accién independiente de niveles de gobierno mas bajos. Esto puede requerir
acuerdos explicitos entre los niveles federal, estatal y local para garantizar, de esta manera, la
eficiencia de la politica federal de estabilizacion”.

Podemos citar una larga lista de otros economistas que afirman que las medidas de
estabilizacion fiscal son muy deseables en una economia unificada y que estas medidas estaran
mejor hechas si se realizan a nivel central (federal), por las razones expuestas anteriormente.
Cabe destacar a Branson (1990), Buiter y Klezter (1990), Giovannini y Spaventa (1991), Wyplosz
(1991), Masson y Melitz (1990) y Melitz (1991). Sobre este aspecto, los economistas parecen
estar en su mayor parte de acuerdo. Sin embargo, practicamente no se ha hecho nada, y lo que
se ha hecho en términos de politicas estructurales ha sido pobremente disefiado, al menos por
lo que a fines estabilizadores se refiere.

Estas politicas estructurales se han articulado principalmente a través de subvenciones para
fines especificos, por ejemplo, inversion en infraestructura en los paises mas pobres. El informe
MacDougall criticaba este sistema de subvenciones, considerandolas como sustancialmente
inferiores a las subvenciones y transferencias de caracter general con fines de equidad. Asi
comentan, en la pagina 42: "Por lo que se refiere al nimero éptimo de programas de
subvenciones con fines especificos, la evidencia de los EE.UU. (que tenian alrededor de 400
programas de este tipo) y Francia (cuyos gobiernos regionales y locales tienen alrededor de 150)
es que existe un limite definido mas alla del cual el sistema global en si puede degenerar en un
juego de "caza de subvenciones" para el gobierno receptor; desde el punto de vista del librador,
viene a transformarse en una compleja telarafia de incentivos parcialmente contradictorios y
superpuestos, cuyos efectos son dificiles de controlar. Las soluciones para corregirlo, vistas en
los paises mencionados, parecen consistir bien en consolidar los programas en categorias mas
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amplias o bien en reemplazarlos por subvenciones de caracter general con fines igualitarios”.

Existe otra raz6n, todavia mas importante, por la que dichas subvenciones especificas no
pueden funcionar como un medio de estabilizacion efectivo. Los diferentes retardos existentes,
entre la perturbacién y su reconocimiento, éste y la decision de respuesta y ésta y el desembolso
real de los fondos, son tan grandes que el gjercicio tendria poca validez para contrarrestar una
depresion ciclica temporal.

Y precisamente es en tales casos de perturbaciones temporales negativas a corto plazo en los
que la estabilizacion es mas deseable, ya que en el caso de perturbaciones permanentes las
necesidades son de ajuste, que las transferencias estabilizadoras puede retrasar. Por supuesto,
nos preguntamos si la principal objecion para impedir la adopcion de estabilizadores fiscales
automaticos desde el centro federal, ademas de una generalizada aversion politica nacional a
cualquier transferencia adicional de poderes (fiscales) y de competencias a la capital federal, es
la tendencia de las medidas de estabilizacion fiscal a estar estrechamente entrelazadas con la
redistribucion entre regiones. Mientras que la estabilizacion (automatica) se considera todavia
como beneficiosa, la redistribucién se ve ahora como mucho mas problematica por los
economistas y politicos. Existen unos limites estrictos (politicos) sobre el alcance de los flujos
fiscales, potencialmente ilimitados, que las regiones (estados) mas ricas estan dispuestas a
realizar en beneficio de sus regiones (estados) vecinas mas pobres, una reticencia que se ve
incrementada con la distancia cultural y geogréafica. El receptor de tales transferencias
continuas, se alega, tiende a conducirse con una mentalidad de bienestar y la prueba de esto
se encuentra en el Canada maritimo y en el Mezzogiorno italiano. Mientras los niveles marginales
mas altos de impuestos en las regiones mas ricas afectan negativamente a los incentivos,
etc., los altos y continuados niveles de transferencias (por ejemplo, el gasto en desempleo en
las regiones mas pobres) hacen mas dificil alcanzar una estabilidad fiscal global en el
presupuesto agregado.

Redistribuciones

Las principales objeciones a las politicas expuestas por MacDougall y otros para alcanzar la
estabilizacion, se han dirigido fundamentalmente a sus implicaciones redistributivas. Asi van der
Ploeg, en la pagina 144, comenta que "las razones de esta reticencia a recomendar un PTFE
residen en que pueden existir solidos argumentos basados en los incentivos en contra del
mencionado programa, dado que los individuos desempleados estaran menos dispuestos a
hacer sus maletas y buscar trabajo en cualquier otro lugar de Europay los gobiernos individuales
estaran menos dispuestos a seguir una politica de desempleo mas efectiva y rigurosa. En otras
palabras, un PTFE muestra al proceso negociador que se pueden mantener salarios reales
elevados, proporciona una invitacién al aprovechamiento gratuito (free riding) de los fondos
europeos Yy otorga un incentivo fiscal para los fallos del gobierno. Existen también argumentos
sélidos en contra del PTFE que tienen que ver con el riesgo moral y, algunas veces, con la
seleccion adversa. Deben tenerse muy en cuenta, pero al mismo tiempo hay que percatarse de
gue estos mismos argumentos también pueden utilizarse contra los programas nacionales de
compensacion del desempleo. La mayor parte de estos problemas de incentivos pueden
solucionarse modificando la reglamentacién de los programas nacionales de tal modo que los
subsidios sean tan solo otorgados a aquellos desempleados que al mismo tiempo estén
dispuestos a aceptar un trabajo incluso cuando éste no pertenezca a su campo (muy parecido
al modelo sueco). Los programas pueden proporcionar complementos monetarios que
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posibiliten un nivel de vida medio aceptable si es necesario. Como es obvio, el PTFE estaria
sujeto a reglas de juego similares" (véase también Begg, 1991).

Frente a esto, permitasenos examinar algunas de las propuestas de mecanismos de
estabilizacién especificos, que podrian ser adoptadas por la Comunidad, hechas
inicialmente en el informe MacDougall. Se hacen tres sugerencias fundamentales para la
politica contraciclica. La primera es un "medio de convergencia coyuntural" bastante
semejante al actual programa de financiacién especial, que ya ha sido expuesto en la parte
principal del trabajo.

Su segunda sugerencia (pag.16) era "un fondo de desempleo comunitario, en la linea de lo
sugerido en el informe Marjolin, bajo el cual parte de las contribuciones de los trabajadores
aparecerian como abonadas a la Comunidad y parte de los ingresos percibidos por los
desempleados se mostrarian como procedentes de la Comunidad. Esto no tiene porqué
implicar necesariamente un aumento del gasto publico total o de las contribuciones en el
conjunto de la Comunidad. Aparte del atractivo politico de poner al ciudadano de a pie en
contacto directo con la Comunidad, podria tener también significativos efectos redistributivos
y ayudaria a amortiguar los contratiempos temporales en ciertos paises miembros,
contribuyendo asi en parte a crear una situacion en la cual se podria sustentar la unién
monetaria”.

Los subsidios al desempleo son criticados con frecuencia como susceptibles de riesgo moral.
Para tratar de contrarrestar esta critica, el subsidio podria ser una cantidad fija e idéntica a lo
largo y ancho de la Comunidad (por ejemplo igual al subsidio medio pagado ahora en Grecia
y Portugal), y deberia durar solamente un periodo de tiempo determinado, digamos 18 meses.
Los estados miembros podrian afiadir a éste sus propios subsidios complementarios. Al mismo
tiempo, el pago de las contribuciones de los trabajadores a la CE se haria en proporcion a sus
salarios.

La tercera clase de transferencia con fines de estabilizacion y redistribucion propuesta por
MacDougall es alguna forma de subvenciones y transferencias de caracter general con fines de
equidad. Estas pretenden "capacitar a los niveles de gobierno estatales para proporcionar
niveles adecuados de servicios publicos en aquellas areas de las que son responsables sin
obligar a los Estados mas pobres a imponer cargas impositivas significativamente mas elevadas
y sin privar a los gobiernos estatales de la libertad de gestionar estos servicios de acuerdo con
sus propias preferencias. Por ejemplo, distintas regiones pueden dar diferentes grados de
prioridad a ciertas categorias de gasto publico, tener diferentes preferencias a la hora de
organizar ciertos servicios publicos, etc., y esto quedaria abierto al libre albedrio de las
autoridades estatales. Sin embargo, la "capacidad fiscal" de los estados se ve afectada. (La
capacidad fiscal se define para este propésito como la cantidad de ingresos por impuestos
recaudados en un determinado estado aplicando un sistema fiscal dado, mas los ingresos
recibidos via ayudas federales). En la relativamente similar familia de sistemas impositivos
utilizados en Alemania, Australia y Canada, las subvenciones o transferencias se otorgan para
incrementar la capacidad fiscal de los estados mas pobres hasta un nivel medio de renta
decidido politicamente —el 100% de la media nacional en Canada y el nivel de los dos estados
mas ricos y dominantes en Australia. En Alemania se alcanza un nivel del 97% de la media
nacional bajo acuerdos constitucionales bastante diferentes (ver mas abajo).

La funcion econdmica de estos sistemas, ademas de la formal de las finanzas publicas, puede
ser la de (a) prevenir los flujos de migracién excesivos que puedan generarse, entre sociedades
moviles y homogéneas, por fuertes diferencias en la imposicion local o en los niveles de servicio
publico, y (b) proporcionar un elemento de amplia redistribucion interregional respecto a las
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fortunas econémicas de la unién. En Australia durante el periodo de pre-guerra'y en Canada
desde el principio de la confederacion hasta el momento presente, los sistemas de igualacién
fiscal, o sus sistemas antecedentes mas ad hoc, han desempefiado una funcién bastante
prominente en la formaciéon y mantenimiento de las uniones.

El sistema aleman presenta unos rasgos particularmente interesantes. Vamos a considerar tres
elementos. El primer elemento se articula alrededor de la distribucién entre los Lander de su
recaudacion del impuesto sobre el valor afiadido (IVA). Una cierta cantidad de los ingresos
procedentes del IVA no se asigna de acuerdo al Land que realiza la recaudacion del impuesto
o de acuerdo a su incidencia sino mediante una férmula que hace que la capacidad fiscal de
los Lander més pobres alcance el 92% de la media per capita de todos los Lander. El segundo
elemento conlleva la igualacién de la capacidad fiscal per cépita hasta un nivel minimo del 95%.
Esto no se alcanza mediante subvenciones federales (como ya hemos mencionado, el Bund no
tiene un superavit fiscal tan grande como otras federaciones) sino mediante transferencias
directas horizontales de los propios recursos fiscales de los Lander mas ricos (Hamburgo,
Baden-Wirttemberg, etc.) a los mas pobres (Saarland, Schleswig-Holstein, etc.); esto se
conoce como "Landerfinanzausgleich" (compensacion econémica estatal). El tercer elemento
consiste en unas subvenciones suplementarias ("Ergdnzungszuweisungen") del Bund que
tienen el efecto de aumentar la capacidad fiscal per capita de los Lander mas pobres hasta
aproximadamente un 97% de la media de todos los Lander.

La forma horizontal de los pagos de la "Landerfinanzausgleich”, los cuales no entran dentro del
presupuesto federal, se puede comparar con la forma vertical mas tipica, como las de Australia,
Canada y Estados Unidos, donde el nivel federal se encarga de dar subvenciones al nivel estatal.
No obstante, las dos formas pueden obtener precisamente los mismos resultados; la eleccion
de una u otra es una cuestion de preferencias politicas o de conveniencia constitucional. La
forma horizontal es la mas transparente, lo cual es una ventaja en caso de andlisis; sin embargo,
incluso en Alemania solamente una parte del sistema toma esa forma".

Estas ayudas locales ciclicas de caracter general podrian estar "relacionadas con los niveles de
desempleo regional y con los indicadores de tendencia. En el caso de la Comunidad esto podria
ser un mecanismo automatico que obedeciese a criterios cuantificados (por ejemplo, la
tendencia del PIB regional per capita y del desempleo regional). Una ventaja de tratar con
regiones en lugar de con estados miembros es que evita tomar los grandes estados miembros
en su totalidad; pero las subvenciones presumiblemente tendrian que relacionarse con el
sistema de financiacién de los gobiernos locales de los estados miembros, lo cual podria
generar nuevos problemas".

En una versién anterior de este trabajo, habiamos sefialado que dichas transferencias podrian
relacionarse bien con diferencias en los niveles de rentas y desempleo entre las regiones/
estados, bien con diferencias en las tasas de variacion de rentas y empleo (en relacion a las
tendencias histéricas). La primera aproximacion supone redistribucién sin que necesariamente
haya demasiada estabilizacién concomitante. La segunda aproximacion implica estabilizacion
sin demasiada redistribucion asociada. La eleccion entre estabilizaciéon y redistribuciéon es
esencialmente politica.

En nuestra opinién, actualmente el caracter politico y econémico es tal que los programas de
estabilizacion tienen una mayor posibilidad de acogida que los programas fundamentalmente
redistributivos. En consecuencia, hemos tratado de estructurar nuestro trabajo de forma que
enfatice la distincion entre ambos y esboce propuestas para un/os posible/s programa/s de

Ekonomiaz N.° 30

396



Charles A.E. Goodhart, Stephen Smith

estabilizacion que no tengan efectos redistributivos (esperados). Con todo, no aceptamos que
la existencia de riesgo moral, etc. implique que el alcance éptimo de la redistribucion a nivel
comunitario sea cero.

Conclusién

Hasta hace poco habia una pregunta favorita que solia ponerse en los examenes de economia
en Cambridge. Decia asi "Todo esta en Marshall: coméntelo”. De igual modo es sostenible que
el Informe MacDougall (1977) proporciona todos los puntos necesarios y apropiados del analisis
sobre la estabilizacion comunitaria.

El hecho de que ese informe haya sido archivado, sin haber sido llevadas a la practica ninguna
de sus recomendaciones, no es un comentario sobre su andlisis econémico, sino, tal vez sobre
dos fallos. El primer fallo es que no hace la suficiente distincion entre medidas redistributivas y
estabilizadoras y el segundo, crucial, es la incapacidad de abordar los problemas politicos, y
también algunos econémicos, que podrian implicar algunas de tales transferencias redistributivas.

APENDICE B: ALGUNAS IDEAS SOBRE LAS TRANSFERENCIAS FISCALES
REDISTRIBUTIVAS INTERREGIONALES

Comprendemos las convincentes razones que el Profesor Prud’homme (1993) presenta en
favor de la necesidad de medidas, tomadas a nivel comunitario, para reducir el alcance de las
desigualdades espaciales dentro de la Comunidad Europea. Al mismo tiempo, sin embargo,
encontramos dificil eludir la evidencia para Canada (Courchene, 1993) y el Mezzogiorno (por
ejemplo, De Nardis y Micossi, 1991) de que los programas redistributivos pueden generar en
el pais receptor malas asignaciones, ineficiencias y sociedades que dependen del estado de
bienestar. Entonces, ¢cdémo se puede proceder?.

Un punto importante respecto a los programas redistributivos (aunque mucho menos respecto
a los programas de estabilizaciéon pura) es que reducen la presion para el ajuste fundamental
via migracion y flexibilidad salarial. Quizas la implicacién sea que los esquemas redistributivos
deberian ser construidos de tal forma que conservasen los incentivos para dicha flexibilidad.

Tanto Prud'homme como el ejemplo de la unificacion alemana sugieren que la migracion
interregional puede pasar a ser excesiva con grandes flujos de poblacion. Por otra parte
Courchene, y otros, demuestran que a veces los programas redistributivos han reducido
excesivamente la migracion en detrimento de la eficiencia. Esto sugiere que existe un nivel
interno 6ptimo de migracion. ¢Coémo puede calcularse?. Probablemente resulte imposible,
aungque Wildasin, "Redistribucion de la renta y migracion" (1991), proporciona un buen punto
de partida analitico. En cualquier caso, el éptimo quizas pueda cambiar con el transcurso del
tiempo, tal vez aumentd en 1992 cuando el proceso de unificacion redujo las barreras internas
a la movilidad laboral.

Aunque no podamos estimar el 6ptimo, podriamos, quizas, medir los flujos actuales de
migracién en relacién a alguna norma histérica, a pesar de que con esto dejamos de lado tanto
los problemas de medicién como la eleccién de la norma y/o razén fundamental de su utilizacién
como punto de referencia. Sea como sea, cualquier esquema de transferencias fiscales podria
ser calibrado no sélo sobre los niveles actuales de renta/empleo sino también por las
desviaciones respecto a la norma histérica de los flujos migratorios. De esta manera, si hubiese
migracion neta de ciudadanos comunitarios hacia una regién X, o pais J, la primera impresién
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seria que la balanza de ingresos pecuniarios y no pecuniarios de esta regiéon hace que ésta sea
atractiva en comparacion con el resto. No habria necesidad de ninguna transferencia fiscal
redistributiva, sean cuales sean sus niveles de renta relativa. Se podria disefiar un sistema de
transferencia interregional que consistiese en alguna combinacion de la renta relativa y de los
datos sobre migracion, por ejemplo:

Ti=f
donde las transferencias fuesen una funcién, al mismo tiempo, del nivel de renta del area i

comparada con el nivel de la Comunidad y del nimero de emigrantes en relacién a su propia
media a largo plazo.

¢ Haria esto que las estadisticas sobre migracion pasasen a ser de poca confianza o a estar
adulteradas?. Posiblemente. ¢ Resultaria de esto que las reglones (estados) presionarian a sus
propios desempleados para que se desplazasen a otro pais, algo semejante a la operacién que
genero la Ley de Pobres en Inglaterra en tiempos isabelinos?. Posiblemente, pero si se piensa
gue, en la actualidad, hay insuficiente flexibilidad, ¢ seria eso malo?.

De nuevo esta el tema de si las transferencias redistributivas, por ejemplo en forma de
contribuciones al subsidio de desempleo por parte de la Comunidad Europea, podrian o0 no
reducir la flexibilidad salarial. ¢ No seria una respuesta razonable a ello hacer que cualquiera de
tales transferencias estuviese condicionada a la consecucion, ex post, de una evidencia
adecuada de flexibilidad salarial, ya sea por medio de politicas de rentas o a través del
mercado?. Un objetivo de la politica es fomentar que los salarios sean flexibles a la baja ante
un desempleo por encima de la NAIRU (tasa de desempleo que no acelera la inflacién). Una
solucién para la Comunidad podria ser hacer transferencias a cada region (o estado) cuando
su nivel de desempleo estuviese por encima de un X% (digamos un 10%, el célculo de las
NAIRUs nacionales/regionales es bastante poco seguro, y un 10% pareceria prudente)
condicionado a los salarios en esa area, si en el Ultimo afio el desempleo hubiese sido también
mayor del X%, habiendo crecido menos del Y% (Y tal vez igual al 1 %) por encima de la tasa
comun estimada de crecimiento de los precios de consumo.

Un problema claro es que las transferencias redistributivas sin condiciones generan menos
flexibilidad migratoria y salarial en el mercado de trabajo. Entonces, ¢ por qué no hacer que la
transferencia esté condicionada a la evidencia de que se mantenga la flexibilidad de forma
satisfactoria?. Seria mas complejo y arduo de administrar; podria conducir a distorsiones de los
datos relevantes asi como a otros abusos. Pero, aun asi, ¢no merece la pena considerar la
idea?.

APENDICE C: EL MODELO DE JACKMAN, LAYARD Y NICKELL

El modelo basico utilizado por Jackman, Layard y Nickell es el siguiente:

M[1-B](p-w)=B-B,u-B, Au-B,Ap
@[1-y' Hw-p)=y-v,u-vy,Au-7,Np+(1-y")Z,

donde p es el deflactor del PIB, w son los salarlos, u es la tasa de desempleo, Z,, es la presion
salarial a largo plazo y L es el operador de retardos.
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Tras esto, ellos reescriben de nuevo estas ecuaciones para el largo plazo, es decir, después de
gue se ha realizado el ajuste dindmico en el corto plazo, como sigue:

p-w=B8-B u-B,Ap
W-p=y,-hu-%p+2,

Esto les permite mostrar en el Cuadro n.° C.1 las estimaciones de los efectos del desempleo,
la histéresis, la inercia nominal, la rigidez de los salarios nominales y reales, y varias medidas de
los retardos que surgen de la histéresis y de las demas variables dinamicas. Su cuadro muestra
las definiciones utilizadas de forma precisa, los coeficientes estimados y los valores calculados
para RSR, RSN, Hy RM.

APENDICE D: DETALLES SOBRE LOS DATOS Y LOS RESULTADOS EMPIRICOS

Los resultados presentados en este articulo utilizan conjuntos de datos para EE.UU., Canada
y Gran Bretafia. Los datos y modelos se describen brevemente a continuacion.
Proporcionamos los detalles sobre los resultados en los Cuadros n.°* D.1 a D.3.

EE.UU.

Se utilizan los datos sobre impuestos, gastos y producto estatal bruto de 44 de los 50 estados.
Se omiten en el andlisis los seis principales estados productores de petroleo (Alaska, Colorado,
Okiahoma, Louisiana, Texas y Wyoming) y el Distrito de Columbia. Los modelos en niveles se
estiman sobre una muestra total de 264 observaciones que cubren el periodo completo de
1981-86 y los modelos en primeras diferencias se estiman sobre una muestra de 220
observaciones para el periodo 1982-86.

Las observaciones para los estados productores de petroleo han sido omitidas porque la
relacion entre el producto estatal bruto y el pago de los impuestos es claramente diferente en
algunos de estos estados. Se ha preferido omitir estos estados frente a la aproximacion
adoptada por von Hagen (1991), que incluyé los estados productores de petrdleo pero
permitiendo que este grupo tuviese una interseccion diferente con los otros estados en las
relaciones estimadas. Las diferencias entre los estados productores de petrleo son de hecho
considerables, como puede verse en el Grafico n.° D.1, y nos parece que una Unica variable
ficticia que tenga en cuenta la posicion de los seis productores de petréleo seria un reflejo sélo
parcialmente satisfactorio de las diferencias entre ellos. El Distrito de Columbia se omite porque
es un atipico claro entre los datos del PEB por razones que no pueden ser explicadas de forma
satisfactoria.

Los datos para el producto estatal bruto se tomaron del Survey of Current Business de mayo
de 1988. Los datos sobre impuestos se tomaron del cuadro "Rendimientos del impuesto federal
sobre la renta de las personas fisicas, renta e impuestos por estado" que aparece en la
publicacién anual Statistical abstract of the United States. Para el afio en que estos datos se
omitieron en el Resumen Estadistico (1984) y para otro afio (1983) en el que los datos que
aparecen parecen ser erroneos, se tomaron los datos de la tabla correspondiente aparecida en
el Statistics of Income (SOI) Bulletin, publicado por el Servicio Interno de Ingresos de los EE.UU.
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Los datos sobre el gasto publico federal por estado en forma de subvenciones a los gobiernos
locales y estatales y de pagos directos a los individuos se obtuvieron de la edicién de 1987 del
Federal expenditurex by state for fiscal year, publicado por la Oficina del Censo de EE.UU.

Se estimaron modelos en niveles para la muestra de 1981-86 de la siguiente forma:
log(fiscvar) = aO + al log(PEB) + b afio

donde fiscvar representa la variable fiscal analizada (impuestos federales reales per capita,
transferencias directas reales a los individuos o transferencias reales totales incluyendo las
subvenciones a los gobiernos estatales y locales), PEB es el producto estatal bruto real per
capita y "afio" son las variables ficticias para cada afio. Los resultados detallados para los pagos
de los impuestos federales de los residentes de cada estado para el periodo 1981-86 y las
correspondientes ecuaciones para el gasto federal en transferencias a los individuos y en
transferencias totales se muestran en el Cuadro n.° D.1.

En los modelos estimados en primeras diferencias, las variables dependientes y el producto
estatal bruto se representan como variaciones de un délar en términos reales per capita y las
variables ficticias de los afios permiten el corte para representar las variaciones de afio en afio.
El cuadro n.° D.2 muestra los resultados para las variables impositivas, con y sin valor retardado
un periodo de la variacién del PEB vy las ecuaciones para las transferencias directas y totales
incluyendo un retardo de un periodo en el PEB.

CANADA

Los datos para Canada cubren los pagos por transferencias federales y los impuestos de las
11 provincias para cada afio del periodo 1965-88 (1966-88 en los modelos en primeras
diferencias). Los modelos en niveles estan estimados sobre una muestra total de 264
observaciones que cubre el periodo en su totalidad, y los modelos en primeras diferencias sobre
una muestra de 255 observaciones.

Se usan dos versiones diferentes de cada variable dependiente, una de ellas considerablemente
mas amplia en su cobertura que la otra:
Impuestos:

() impuestos federales recibidos de los individuos en cada provincia;
(i) impuestos federales recibidos de los individuos y las empresas en cada provincia.
Transferencias:

(i) pagos por transferencias federales a los individuos residentes en cada provincia,;

(i) pagos por transferencias federales a los individuos y empresas en cada provincia y pagos
por transferencias a los gobiernos provinciales y locales.

Los datos se construyeron con los datos obtenidos en la base de datos de Canada DRI (y han
sido puestos a nuestra disposicion por Paul Masson del Fondo Monetario Internacional).

Las observaciones para los afios anteriores a 1979 se deflactaron por el indice de precios al
consumo de Canada y para 1979 y siguientes se deflactaron por el correspondiente indice de
precios al consumo provincial.

Los modelos en niveles fueron estimados de la siguiente forma:
log(fiscvar) = aO + al log(renta) + b afio

Ekonomiaz N.° 30

401



«Estabilizacién»

donde fiscvar es, de nuevo, la variable fiscal analizada (una de las dos definiciones de los
impuestos federales reales per capita 0 una de las dos medidas de las transferencias federales
reales per capita), "renta" es la renta real per cépita en cada provincia y "afio" representa la
tendencia temporal. Los resultados detallados de los pagos de los impuestos federales y de las
transferencias recibidas en las definiciones amplia y restringida se proporcionan en el Cuadro
n.° D.3. El Cuadro n.° D.4 ofrece las correspondientes ecuaciones estimadas para cambios afio
a afo en los impuestos y transferencias federales. En estas ecuaciones las variables no entran
en forma logaritmica y el efecto de un cambio de un ddlar en las rentas puede leerse
directamente en los coeficientes estimados. El Cuadro n.° D.5 muestra ecuaciones similares
incluyendo un término retardado en la renta provincial.

GRAN BRETANA

Para Gran Bretafia, los modelos en niveles se estimaron con datos del periodo 1983-87 para
las 11 regiones tipicas britanicas (Escocia, Gales, Irlanda del Norte y las ocho regiones de
Inglaterra). El tamafio de las muestras es considerablemente menor que el de las utilizadas en
los andlisis de EE.UU. y Canada, las cuales tenian un nimero mayor de regiones y de afios
respectivamente; para los modelos en niveles de Gran Bretafia hay 55 observaciones y para los
modelos en primeras diferencias, 44.

La Unica variable fiscal disponible es el impuesto sobre la renta de las personas fisicas y procede
de un analisis de los calculos impositivos realizados por los individuos durante el afio fiscal, el
cual comienza en abril de cada afio natural. Los datos se obtuvieron de las publicaciones Inland

Gréfico n.° D 1. Producto estatal bruto per capita relativo y pagos relativos
del impuesto sobre la renta federal per céapita, para 50
estados de EEUU y el Distrito de Columbia, 1986
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revenue statistics y Survey of personal incomes del correspondiente afio. Debido al sistema
britanico de retenciones acumulativas exactas en origen del impuesto sobre la renta de los
trabajadores, los célculos impositivos realizados por la mayoria de los empresarios coinciden
probablemente con las contribuciones reales durante el afio fiscal; para los trabajadores
auténomos (aproximadamente uno de cada diez contribuyentes), la correspondencia entre
calculo impositivo y contribuciones es probablemente menos exacta y las contribuciones
pueden retrasarse respecto a los célculos reflejados en los datos, aunque por un periodo
relativamente pequefio en la mayoria de los casos. La variable de actividad econdémica utilizada
es el PIB a coste de factores regional, publicado en Regional trends. Tanto impuestos como PIB
estan deflactados por el indice de precios al consumo de Gran Bretafia.

El Cuadro n.° D.6 presenta los modelos estimados en niveles y en cambios para estos datos.

Se muestran dos versiones de los modelos en términos de variaciones, una con el cambio actual
en el PIB y la otra incluyendo ademas un cambio retardado un periodo en el PIB. Todos los
modelos incluyen variables ficticias para cada afio.
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Cuadro n.° D 1. Diferencias entre estados y la media de EE.UU. en impuestos y transferencias per capita, en
relaciéon a diferencias en el PEB, 1981-86

Variables Impuesto Federal sobre la renta Transferencias a particulares Pagos Transferencias Federales
Independientes — — —

Coeficiente t-stat Coeficiente t-stat Coeficiente t-stat
Log (PEB) 1,528 22,17 -0,139 2,61 -0,100 2,18
Afio 1982 0,002 0,06 -0,000 0,01 0,003 0,15
Afio 1983 -0,002 0,06 -0,002 0,08 0,005 0,25
Afo 1984 -0,012 0,41 0,013 0,59 0,021 1,06
Afio 1985 -0,009 0,32 0,012 0,53 0,021 1,04
Afio 1986 -0,015 0,50 0,013 0,57 0,015 0,76
Constante -0,002 0,11 -0,022 -1,33 -0,010 0,73
n 264 264 264
R? 0,65 0,01 0,00
F 81,9 1,3 1,2
Media (Variable 1.303 1.317 1.718
Fiscal)
Media (Renta) 14.815 14.815 14.815
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Cuadro n.° D 3. Impuestos y transferencias federales en las provincias de Canada en relacién con larenta personal
real, 1965-88

Pago impuestos personales Pagos impuestos Transferencias a particulares TrapsferenC|as :
g p p personales y de sociedades p pa[‘t}culares, sociedades y
Coeficiente t Coeficiente t Coeficiente t Coeficiente t
Constante -0,505 -1,52 -0,828 -1,46 6,002 10,23 8,061 9,19
PE Island 0,038 1,71 -0,085 -2,21 0,258 6,49 0,082 1,37
Nova Scotia 0,359 13,93 0,205 4,65 0,181 3,97 0,061 0,90
New Brunswick 0,176 7,36 0,076 1,86 0,124 2,95 -0,024 -0,39
Quebec -0,040 -1,08 -0,029 -0,46 -0,147 -2,25 -0,343 -3,50
Ontario 0,345 6,24 0,266 2,83 0,111 1,13 -0,181 -1,24
Manitoba 0,219 6,00 0,162 2,60 0,040 0,62 -0,186 -1,93
Saskatohewan 0,067 2,21 -0,025 -0,48 -0,043 -0,79 -0,224 -2,78
Alberta 0,259 6,56 0,242 3,60 -0,137 -1,97 -0,412 -3,95
British Columbia 0,355 7,07 0,284 3,32 0,243 2,74 -0,201 -1,52
Yukon & NW Territories 0,980 25,91 0,822 12,75 -0,790 -11,82 0,350 3,50
Tendencia Temporal 0,006 4,02 -0,001 -0,34 0,019 7,94 0,005 1,40
PE* tiempo -0,001 -0,78 0,006 2,03 -0,010 -3,13 0,002 0,36
NS* tiempo -0,009 -4,75 -0,001 -0,46 -0,015 -4,75 -0,004 -0,76
NB* tiempo -0,005 -2,76 0,001 0,25 -0,009 -2,84 0,005 0,97
QU* tiempo -0,002 -0,87 0,000 -0,11 -0,008 -2,61 0,006 1,18
ON* tiempo -0,008 -3,80 -0,003 -0,76 -0,029 -8,35 -0,019 -3,65
MA* tiempo -0,007 -3,91 -0,004 -1,24 -0,017 -5,22 0,000 -0,10
SA* tiempo 0,000 -0,14 0,008 2,58 -0,016 -4,94 0,003 0,65
AL* tiempo -0,001 -0,65 0,019 6,21 -0,022 -7,09 0,001 0,30
BC* tiempo -0,009 -4,81 -0,006 -1,84 -0,023 -6,78 -0,008 -1,63
YNT* tiempo -0,032 -17,50 -0,020 -6,56 0,028 8,80 0,054 11,28
Log (renta) 1,059 13,22 1,141 8,36 -0,311 -2,20 -0,708 -3,34
n 264 264 264 264
R? 0,984 0,961 0,915 0,928
F 722,1 294.,6 130,1 156,2
Media (Variable fiscal) 134,29 175,33 91,61 156,2
Media (Renta) 1.301,8 1.301,8 1.301,8 1.301,8
Ekonomiaz N.° 30 406




«Estabilizacién»

Cuadro n.° D 4. Impuestos y transferencias federales en las provincias de Canada en relacién a variaciones
corrientes en larenta personal real, 1965-88

Pago impuestos personales

Pagos impuestos
personales y de sociedades

Transferencias a particulares

Transferencias a
particulares, sociedades y
gobiernos

Coeficiente t Coeficiente t Coeficiente t Coeficiente t

Constante -0,269 -0,07 -2,494 -0,39 6,236 2,13 13,398 1,03
PE Island -0,067 -0,01 0,727 0,08 2,024 0,49 7,484 0,41
Nova Scotia 1,506 0,27 2,335 0,26 0,244 0,06 6,153 0,34
New Brunswick 0,034 0,01 0,770 0,09 1,130 0,28 8,132 0,44
Quebec -1,316 -0,23 -1,943 -0,22 0,265 0,07 -0,672 -0,04
Ontario -0,990 0,18 0,984 0,11 -1,167 -0,29 -7,424 -0,41
Manitoba 0,822 0,15 1,366 0,15 -2,153 -0,53 -8,107 -0,44
Saskatchewan 0,475 0,08 2,688 0,30 -2,387 -0,58 -10,400 -0,57
Alberta 3,825 0,67 16,818 1,88 -3,545 -0,86 -9,688 -0,53
British Columbia 2,166 0,38 2,564 0,29 -1,455 -0,36 -9,063 -0,49
Yukon & NW Territoriee 8,739 1,54 14,423 1,62 -0,975 -0,24 29,186 1,59
Tendencia Temporal 0,035 0,11 0,044 0,09 -0,064 0,28 -0,262 -0,26
PE* tiempo 0,069 0,16 0,049 0,07 -0,219 -0,69 -0,691 -0,49
NS* tiempo -0,026 -0,06 -0,075 -0,11 -0,206 -0,65 -0,929 -0,65
NB* tiempo 0,052 0,12 0,023 0,03 -0,238 -0,75 -0,942 -0,66
QU* tiempo 0,164 0,37 0,243 0,35 -0,317 -1,00 -0,522 -0,37
ON* tiempo 0,096 0,22 0,082 0,12 -0,312 -0,98 -0,198 -0,14
MA* tiempo 0,016 0,04 -0,025 -0,04 -0,060 -0,19 0,489 0,34
SA* tiempo 0,060 0,14 -0,093 -0,13 -0,062 -0,20 0,849 0,59
AL* tiempo -0,213 -0,48 -1,265 -1,82 -0,065 -0,20 0,194 0,14
BC* tiempo -0,069 -0,16 -0,124 -1,18 -0,152 -0,48 0,173 0,12
YNT* tiempo -0,751 -1,70 -1,277 -1,84 -0,129 -0,40 0,283 0,20
(Variacion renta) ¢ 0,116 7,50 0,173 7,10 0,003 0,28 0,074 1,48
n 253 253 253 253
R? 0 ,145 0,152 -0,034 0,060
F 2,94 3,05 0,62 1,73
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Cuadro n.° D 5. Variaciones de impuestos y transferencias federales en las provincias de Canada en relacion a
variaciones actuales y con retardo en la renta personal real, 1965-88

Pago impuestos personales

Pagos impuestos

personales y de sociedades

Transferencias a particulares

Transferencias a
particulares, sociedades y
gobiernos

Coeficiente t Coeficiente t Coeficiente t Coeficiente t

Constante 0,476 0,11 -0,291 -0,04 7,021 2,16 18,757 1,29
PE Island -0,884 -0,14 0,104 0,01 1,662 0,37 8,362 0,41
Nova Scotia 1,273 0,20 1,843 0,19 0,001 0,00 4,665 0,23
New Brunswick -0,051 -0,01 0,617 0,06 1,211 0,27 9,713 0,48
Quebeo -1,468 -0,23 -1,701 -0,17 0,256 0,06 0,162 0,01
Ontario 1,387 0,22 2,208 0,22 -1,581 -0,35 -8,099 -0,40
Manitoba 0,180 0,03 0,690 0,07 -2,750 -0,61 -10,706 -0,53
Saskatchewan 0,536 0,09 2,907 0,29 -2,620 -0,58 -12,825 -0,63
Alberta 4,626 0,73 20,243 2,04 -4,381 -0,96 -9,456 -0,47
British Columbia 2,464 0,39 3,843 0,39 -1,787 -0,39 -9,214 -0,46
Yukon & NW Territories 10,161 1,61 17,478 1,77 -0,838 -0,19 39,274 1,94
Tendencia Temporal -0,011 -0,03 -0,028 -0,05 -0,005 -0,02 -0,478 -0,44
PE* tiempo 0,123 0,26 0,095 0,13 -0,196 -0,57 -0,741 -0,48
NS* tiempo -0,010 -0,02 -0,027 -0,04 -0,193 -0,56 -0,802 -0,562
NB* tiempo 0,058 0,12 0,039 0,05 -0,244 -0,71 -1,037 -0,67
QU* tiempo 0,174 0,36 0,229 0,30 -0,318 -0,92 -0,573 -0,37
ON* tiempo 0,071 0,15 0,015 0,02 -0,287 -0,83 -0,126 -0,08
MA* tiempo 0,058 0,12 0,017 0,02 -0,020 -0,06 0,656 0,43
SA* tiempo 0,055 0,11 -0,118 -0,16 -0,045 -0,13 0,989 0,64
AL* tiempo -0,266 -0,55 -1,484 -1,97 -0,011 -0,03 0,195 0,13
BC* tiempo -0,089 -0,19 -0,213 -0,28 -0,129 -0,37 0,174 0,11
YNT* tiempo -0,844 -1,75 -1,429 -1,90 -0,149 -0,43 -0,294 -0,19
(Variacion renta), 0,115 7,25 0,175 7,03 0,002 0,16 0,075 1,47
(Variacion renta) .1 0,001 -0,04 -0,039 -1,561 0,009 0,79 -0,069 -1,32
n 242 242 242 242
R? 0 ,145 0,163 -0,028 0,077
F 2,78 3,04 0,72 1,88

Ekonomiaz N.° 30 408




«Estabilizacién»

Cuadro n.° D 6. Pagos impositivos y PIB regional per capita, Reino Unido

Coeficiente Variacién Variacién
PIB 1,532 19,07 0,009 0,11 0,048 0,73
PIB retardado 0,296
Afio 1983 0,031 1,24 4,27
Afio 1985 0,011 0,44 5,415 0,29 27,720 1,70
Afio 1986 0,007 0,29 40,504 1,70 18,641 0,91
Afio 1987 -0,013 0,52 1,569 0,08 -46,302 2,42
Constante -2,480 6,79 -10,185 0,87 -57,890 3,90
n 55 44 44
R? 0,87 0,13 0,40
F 73,6 2,58 6,62
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