«La acumulacion de capital publico
y el proceso de descentralizacion
fiscal en Espana»

En esta nota se examina la influencia del proceso de descentralizacién politica y fiscal
en Espafia sobre la acumulacion de capital publico por comunidades auténomas y sobre
su rentabilidad en términos de crecimiento econdémico. Para ello empleamos datos
correspondientes al periodo 1980-94 y sendos modelos econométricos. Los resultados
apuntan hacia un efecto estadisticamente no significativo en ambos casos.

Ohar honetan, Espainian izan den politika eta zerga sistema deszentralizatzeko
prozesuak zer eragin izan duen autonomia erkidego bakoitzeko kapital publikoaren
pilatzean eta beraren errentagarritasunean, ekonomiaren hazkunde gisan neurtuta,
aztertuko da. Helburu horretarako, 1980-1994 urtealdirako datuak eta bi ekonometria
eredu erabiliko ditugu. Emaitzek iradokitzen dutenez, bi kasuetan eragin hori ez da
adierazgarria estatistikaren ikuspegitik.

This short article examines the influence of the process of political and fiscal devolution
in Spain on the accumulation of public sector capital by the Autonomous Communities
and on its yield in terms of economic growth. The data used are for 1980-1994, involving
different econometric models in each case. The results indicate that the effect is not
statistically significant in either case.
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1 INTRODUCCION!

Por diferentes motivos, los afios
ochenta y noventa fueron testigos de un
notable esfuerzo de la economia
espafiola en pos de la convergencia en
dotacién de capital publico con las
economias mas desarrolladas. El temor a
integrarse en la Comunidad Econdémica
Europea padeciendo un amplio déficit
infraestructural (Sturm,1998); el color
politico del gobierno (Boix,1996); o la
financiacion condicionada proporcionada
por los fondos estructurales (Correa y
Manzanedo,1998), alejaron a Espafia de
la tendencia minimalista que caracterizo
la senda de la inversiéon publica en el

! Agradezco los valiosos comentarios de Luis
Caramés, Ignacio Lago, José Luis Raymond y un
evaluador anénimo de la revista; asi como la ayuda
de investigacion de Marta Ferreiro y Minia Garcia
Angulo. La responsabilidad de cualquier error u
omision es sélo mia.
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ambito de la OCDE. Sdlo la necesidad de
consolidacion fiscal, que se agudiza en la
segunda mitad de la década de los
noventa, como consecuencia del Pacto
de Estabilidad y Crecimiento, habria
frenado el impulso inversor (Lago,
2000a). Paralelamente, se manifiesta una
mayor sensibilidad ante los desequilibrios
territoriales y las Comunidades
Auténomas (CCAA) asumen un
protagonismo creciente en la labor de
asignacion de los recursos publicos.

En esta nota investigamos cual ha sido
la influencia del proceso de
descentralizacién sobre la politica de
infraestructuras en un doble sentido. En
primer lugar, se trata de evaluar si el
nuevo disefio de Hacienda multinivel y la
asimetria en el ritmo de los traspasos de
competencias han sido relevantes para la
dindmica territorial del capital publico.
Supuestas una relacion negativa entre
renta per capita e inversion publica,
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como consecuencia del reforzamiento de
la politica regional y de una asignacion
del gasto estatal que refleja una
preocupacion  significativa por los
desequilibrios geograficos, y una relacién
positiva entre inversién y productividad
del capital publico, a fin de maximizar el
crecimiento del sistema®, merece la pena
preguntarse si la autonomia financiera de
las CCAA ha generado desviaciones
respecto a la norma. Porque si bien el
margen de maniobra por el lado de los
ingresos ha sido limitado, los grados de
libertad han sido mayores en la
distribucion del gasto. En segundo lugar,
tratamos de contrastar si la inversion
publica ha tendido a ser mas o menos
productiva en las comunidades donde los
gobiernos regionales han tenido una
mayor responsabilidad en su asignacion.

2. LA ACUMULACION DE CAPITAL
PUBLICO Y LA AUTONOMIA
FINANCIERA DE LAS CCAA.

| IC, 1A,
= +

KG; KG, KG.

1 1 1

La tasa de inversion publica anual en
la region i puede expresarse como:

donde |, es la inversion publica total, IC;
es la inversion de la Administracién
central, KG; el capital publico e IA; la
inversion de las haciendas subcentrales.
La evolucion relativa de una Comunidad
dependera de ambos componentes, que
van a ser funcién de:

2 Ambas hipétesis han sido contrastadas en

trabajos previos como los de Bosch y Espasa (1999)
y De la Fuente (1996 y 1999).
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IS - fRPC, PMKG, GD,)

KG, ) (+) )
Y _ §(RPC, PMKG, GD, AUTO)
KG. ) (+) {+) (7

Esto es, la renta per capita (RPC)
mantendria una relacion negativa con la
tasa de crecimiento del stock de capital
en un territorio; la inversion publica
tenderia a ser mayor donde su
productividad (PMKG) fuese superior; a
medida que aumenta el grado de
descentralizacion (GD) tendriamos una
menor participacion en la inversion estatal
y un mayor protagonismo de la hacienda
subcentral; y la mayor autonomia (AUTO)
generaria un efecto incierto sobre la
inversion de las segundas. Al consolidar
el gasto de capital de todos los niveles de
hacienda cabria esperar el
mantenimiento del signo negativo para
RPC y positivo para PMKG, una cierta
compensacion entre efectos negativo y
positivo del grado de descentralizacién y
el mantenimiento de la incertidumbre del
grado de autonomia en las decisiones
financieras de las CCAA. La ldogica
subyacente seria la siguiente:

i) Deberia existir una relacion negativa
entre el esfuerzo de capitalizacién y
el nivel de renta per capita, como
consecuencia de las politicas
regionales espafola y europea, que
hace de los ingresos de capital de
las Comunidades Auténomas una
variable fundamental para entender
la dinamica de sus gastos de capital
(Lago, 2000b), y de una supuesta
prioridad otorgada a la inversion
estatal en las regiones con niveles
de renta relativamente bajos, como
forma de impulsar su desarrollo.
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ii) Se trataria de distribuir los fondos
estatales teniendo en cuenta la
productividad marginal del capital
publico en cada Comunidad a fin de
maximizar el impacto sobre la tasa
de crecimiento potencial del sistema
en su conjunto’. De forma similar,
donde la inversion fuese mas
rentable los propios gobiernos
autonémicos tenderian a canalizar
mas recursos hacia la acumulacién
de capital.

Asumiendo que el VAB privado de la
region i en el momento t puede
modelizarse mediante una funcién
de produccion Cobb-Douglas del
tipo:

Yi= AL oK e KGY

donde Y es la produccién privada, A
un indicador de productividad total
de los factores L el empleo privado y
K el stock de capital productivo
privado, la productividad marginal
del capital publico seria:

Yi
KG,

PMKG, = 1+

Bajo la hip6tesis de igualdad en el
espacio de la elasticidad-producto
del capital pablico, la maximizacion

% véase Bosch y Espasa (1999) y De la Fuente
(1996 y 1999). Como bien sefiala Gonzalez-Paramo
(1995), el objetivo de maximizar la producciéon en
cada instante no garantiza que el bienestar sea
maximo a largo plazo. Por otro lado, la tasa 6éptima
de inversién puablica depende de los efectos
negativos de su financiacion, sus posibles efectos
crowding-in y crowding-out sobre la inversién
privada y de su propia productividad marginal. Es
por ello que el volumen 6ptimo de inversion no es
independiente respecto a su distribucién entre
territorios cuando la productividad del -capital
publico varia en el espacio. Una extensiéon de esta
nota consistiria en la formulacién de un modelo
normativo para las decisiones publicas de inversion
en un contexto descentralizado y la evaluacion del
caso espafiol a la luz del mismo.
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del output nacional se produciria
cuando se distribuye el gasto en
relacion inversa con la dotacion de
infraestructuras, aproximada por el
ratio KG/Y;*.

Dicho esto, debemos subrayar que
los efectos del capital publico sobre
el output no se agotan en su
contribucion directa. De hecho, sus
efectos indirectos, via atraccion de
factores productivos privados,
constituyen un fundamento teérico
basico de la politica regional
europea (Biehl, 1986). Los territorios
menos desarrollados podrian tratar
de conseguir ratios KG/Y mas
elevados a fin de atraer capital,
incrementar su produccién y, en
Ultima instancia, acabar con ratios
KG/Y mas bajos.

iiiy El proceso autonémico habria
otorgado mayores grados de
libertad a los territorios para
desviarse respecto al
comportamiento promedio, sobre
todo en el caso de las comunidades
con competencias amplias desde
las primeras fases del proceso. En
definitiva, una vez controlado por

* Bosch y Espasa (1999) utilizan el ratio entre
capital pablico y privado. No obstante, una vez que
se incluyen en la funcion de produccién otros
factores como el trabajo y el capital humano, o se
tiene en cuenta la existencia de disparidades en el
término A; -asociadas, por ejemplo, a costes
diferentes en la propia construccion de
infraestructuras o a las diferencias en la superficie
gue ha de atender el stock de capital publico-
debemos optar por el ratio KG/Y. Por otro lado,
Bosch y Espasa tratan de integrar en su modelo la
necesidad relativa de inversion publica, que
cuantifican mediante la estimacién de regresiones
gue ponen en relacion el gasto de capital en
diferentes areas con un conjunto de variables
proxies de necesidad. Si bien la idea es del mayor
interés, hemos optado por no seguir esta linea,
dadas las limitaciones de la metodologia
econométrica utilizada, procedente de la literatura
sobre nivelacién horizontal en las haciendas
federales (Lago, 2000c).

307



«La acumulacion de capital publico y el proceso de descentralizacion fiscal en Espafia»

los factores anteriores, podrian
detectarse comportamientos
diferentes segun la pertenencia a
un grupo u otro de comunidades.

Dada la necesidad de contar con
informacion homogénea para varios
momentos en el tiempo, optamos por
utilizar valoraciones monetarias del stock
de capital publico mediante el método del
inventario permanente (Mas Yy otros,
1998). Las grandes diferencias en las
dimensiones de las CCAA ponen en
cuestion el empleo directo de las cifras
de inversién acumulada en el periodo®. Y
el recurso habitual a la ponderacién por
la poblacion no es un criterio neutro,
porque existen otras dimensiones
relevantes -superficie o dimensién del
aparato productivo aproximado por el
VAB o0 el stock de capital productivo
privado- y porque la clasificacién de las

CCAA atendiendo a la variacion de su
dotacion de capital publico cambia en
funcién de que el factor de ponderacion
sea uno u otro. Asi las cosas, hemos
optado por utilizar como medida del
esfuerzo inversor en un territorio la tasa
anual media de crecimiento del stock
neto de capital publico®.

Las variables explicativas que
aparecen en la forma reducida estimada
son los valores medios para el conjunto
del periodo del logaritmo de la renta per
céapita y del logaritmo del ratio KG/Y, asi
como una variable dummy que adopta el
valor 1 en el caso de las llamadas
comunidades del articulo 151 de la
Constitucién y las torales, y 0 en las
demas. La especificacion econométrica
finalmente empleada fue la siguiente:

AINKG; = g + Se-dummy + d¢ INRPC; + [ * In (KG/Y)) + §

En el Cuadro n® 2 aparecen los
resultados derivados de la utilizacion
como regresando del capital publico
total (KT) y del basico (KB) y dos
periodos de referencia 1980-1994 vy
1986-1994. Aunque el proceso de
descentralizacion comienza a finales de
los afios setenta, hay que esperar unos
afios hasta que la descentralizacion del
gasto alcanza dimensiones relevantes.
Por otro lado, el ingreso de Espafa en la
CEE y el acceso a los Fondos
estructurales no se produce hasta 1986.

® Por ejemplo, la superficie de Castilla y Le6n es
veinte veces mayor que la de Baleares, y la
poblacién de Andalucia unas veinticinco veces la
correspondiente a La Rioja.
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® Calculada a partir de la expresion: (In KGr-
INKGo)/T donde T es el nimero de periodos
considerado. El capital publico basico o productivo
(KP) es el resultado de la suma del capital de las
AAPP territorializado por Mas y otros (1998) y las
infraestructuras  privadas. Es decir, aquellas
consecuencia de inversiones previas realizadas por
empresas publicas u organismos no consolidables
con el resto de las AAPP. En concreto, el capital
basico o productivo estara compuesto por las
inversiones  acumuladas 'y  adecuadamente
amortizadas en  carreteras, infraestructura
hidraulica, puertos, estructuras urbanas de las
Corporaciones Locales, autopistas y aeropuertos.
Notese que quedan fuera de esta clasificacion la
infraestructura  ferroviaria 'y la  hidraulica
correspondiente a las Confederaciones Hidraulicas
-ninguna de las dos territorializadas por Mas y otros
(1998)- y el resto del capital publico, al que antes
nos hemos referido. Por su parte, el capital social
(KS) es el resultado de sumar el valor de las
infraestructuras sanitarias y educativas. Finalmente,
el capital publico total (KT) se define como la suma
de KP y KS.
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Las cifras para el capital publico
proceden de Mas y otros (1998) y la
renta per capita se calcula como el
cociente entre VAB total a coste de
factores y poblacién de derecho que
proporciona el INE en su Contabilidad
Regional. Para disponer de valores en
pesetas constantes hemos aplicado los
deflactores sectoriales a nivel R-4 de la
Contabilidad Nacional del INE.

El Grafico n°® 1 muestra la tasa de
crecimiento acumulado del capital publico
total en el periodo muestral mas amplio.
La calculamos como diferencia entre el
logaritmo de la variable en los afios final e
inicial. En el Grafico n°® 2 comparamos el
reparto real del crecimiento del capital

Santiago Lago Pefas

publico total con otro en el que
suponemos igualdad en las tasas de
crecimiento regionales y la
correspondiente al total nacional. Las
comunidades que habrian salido mejor
paradas serian las situadas por encima
de la linea que marca el cero.

Las estimaciones han sido efectuadas
con datos de seccién cruzada para las 17
CCAA mediante Minimos Cuadrados
Ordinarios (MCO). La aplicacién del test
de White no reveld la presencia de
problemas de heterocedasticidad y la
baja correlacion entre los regresores
elimina el riesgo de imprecision por
multicolinealidad (Cuadro n° 1); situacion
que hemos contrastado y validado
mediante la llamada "regla de Klein"
(Greene, 1997).

Cuadro n°1. Matriz de correlaciones para el periodo 1980-94

Aln KT Dummy in RPC in (KT/Y) CO DIP
Aln KT 1
dummy -0,02 1
In RPC -0,58 0,01 1
In {(KT/Y) -0,15 -0,17 -0,43 1
CO 0,00 0,05 -0,19 0,10 1
DIP 0,20 0.37 -0,39 0,03 0,12 1

Nota: La definicion de las variables CO y DIP se recoge mas adelante.
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Cuadro n° 2. Resumen de resultados de la estimacion de la especificacion
econométrica:

AINKG; = g + S+-dummy + O¢ INRPC; + [0 * In (KG/Y)) + §

KT KB KT KB
(1980-94) (1980-94) (1986-94) (1986-94)
o 0,86 0,97 0,91 1,08
(4,21 (4,36) (3,66) (3.87)
3 -0,00 -0,00 0,00 -0,00
(-0,59) (-0,91) (0,07) (-0,15)
d -0,06 -0,07 -0,06 -0,08
(-4,02) (-4,19) (-3,48) (-3,72)
f -0,02 -0,02 -0,02 -0,02
(-2,61) (-2,59) (-2,26) (-2,30)
R 0,566 0,594 0,503 0,538
N 17 17 17 17

NOTAS: Debajo del coeficiente aparece el estadistico-t correspondiente; N es el nimero de
observaciones y R? el coeficiente de determinacion. El método de estimacion es MCO.

De los coeficientes estimados y su

significatividad estadistica se infieren los
siguientes resultados:

- El stock de capital publico no ha
crecido de una forma diferente en el
conjunto formado por las
comunidades con competencias
amplias.

- Existe una relacion negativa vy
significativa entre el incremento del
capital publico y la renta per céapita,
que se hace mas estrecha al dejar
fuera de la definicion del regresando
al capital social. Como se muestra en
los Gréficos n°® 1 y n° 2, entre las
CCAA donde més ha crecido el
capital total entre 1980 y 1994
aparecen las cuatro que cierran la
clasificacién por rentas per capita -
Extremadura, Andalucia, Galicia y
Murcia-.
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- En el periodo mas breve 1986-94
las disparidades en los niveles de
renta ejercen un impacto mayor
sobre el ritmo de acumulaciéon de
capital publico, sobre todo en el
caso de las infraestructuras
bésicas.

- En promedio y dependiendo del
periodo y la definicion del capital
publico que se adopte, cada punto
porcentual menos de renta per
capita habria supuesto del orden
de 0,06%-0,08% mas en la tasa
anual de crecimiento del stock neto
de capital.

- Controlando por las diferencias en
los niveles de renta per cépita, las
regiones con ratios KG/Y mas altos
habrian acumulado capital a un
ritmo menor, a razén de 0,02%
menos al afio por cada punto
porcentual mas.
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- En todo caso, subrayemos que para
el periodo 1980-1994 la desviacion
tipica de In (KT/Y) es 0,37 y la de
INRPC es 0,20. por tanto, el peso
de las consideraciones de

Santiago Lago Pefas

eficiencia y equidad estaria mas
equilibrado de lo que parece
atendiendo a los parametros
estimados, como se demuestra en
De la Fuente (1999).

Gréafico n® 1. Tasa de crecimiento acumulado para el capital publico total y el
periodo 1980-94.
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Gréfico n° 2. Desviaciones individuales respecto a la tasa de crecimiento
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El hecho de que el modelo explique
tan so6lo entre el 50 y el 60 por ciento de
la varianza del regresando nos lleva a
analizar sus residuos, para determinar la
existencia de grados de dispersion

diferentes para ambos grupos de
comunidades. En concreto, cabria
esperar que las comunidades con

competencias amplias, aun sin mostrar
un comportamiento diferente  como
grupo, evidenciasen desviaciones mas
acentuadas respecto al plano de
regresién, como consecuencia de su
mayor autonomia y responsabilidad en la
asignacion de recursos.

El Gréfico n°® 3 corresponde a los resi-
duos de la estimacién que aparece en la
primera columna de la Cuadro n° 3.

Gréfico n° 3. Valores, reales, valores es

Claramente, podemos desechar la
hipétesis apuntada: las seis
Comunidades que se alejan mas del
plano de regresion (Aragdn, Cantabria,
las dos Castillas, La Rioja y Murcia)
pertenecen al grupo de comunidades del
articulo 143. El panorama es similar si se
examinan los residuos del resto de las
ecuaciones estimadas.

En  definitiva, el proceso de
descentralizacion no habria acentuado la
disparidad interterritorial en las
dotaciones de capital publico. Antes al
contrario, respecto al afio 1980 las
comunidades  menos  desarrolladas
habrian  acumulado mas  capital,
independientemente de su pertenencia a
un grupo u otro.

timados y residuos correspondientes a la

columna 1 de la Cuadro n° 3.
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De forma complementaria, hemos primer lugar, la coincidencia del color

explorado la posible influencia de las
relaciones politicas sobre la asignacion
territorial de los fondos publicos. En
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politico de los gobiernos central y
autondmico podria dar lugar a una
especie de ‘"solidaridad ideoldgica

intergubernamental”
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(Bosch y Suarez Pandiello, 1994), que se
traduciria en un mayor esfuerzo inversor
en las regiones correspondientes. Para
ello hemos construido una nueva variable
(CO) que se define como el nimero de
aflos que durante el periodo analizado
(1986-1994) ha gobernado el Partido
Socialista Obrero Espafiol (PSOE) en
cada CCAA. La fuente estadistica es
Pallarés (1995).

Como hace Toméas (1990), hemos
contrastado también la posible existencia
de una relacion entre la comunidad

Santiago Lago Pefas

de origen de los diputados del partido de
gobierno y la intensidad inversora en
cada territorio. Y ello, a pesar de que el
sistema politico espafiol opta por una
clara preeminencia de los partidos sobre
los  representantes’. La variable
construida (DIP) se define como el
porcentaje de diputados del PSOE
procedentes de cada CCAA y su signo
esperado es positivo. Tomamos la media
para las legislaturas 1986-1989; 1989-
1993; 1993-1996. Los datos proceden
del Ministerio del Interior.

Cuadro n° 3. Resumen de resultados de la estimacion de la especificacion
econométrica:

AINKG = o + 8+ INRPC, + D « In (I;—G'-) + e DIP, +1.CO; + g
i
KT KT KB KB
(1986-94) (1986-94) (1986-94) (1986-94)
a 1,03 0,96 1,20 1,11
(4,50) (3,48) (4,54) (357)
5 0,07 0,07 -0,09 -0,08
(-4,29) (-3,33) (-4,37) (-3,45)
s -0,02 -0,02 -0,02 0,02
(-2,97) (-2,35) (-2,79) (-2,29)
u -0,001 -0,001
(-1,77) (-1,65)
t -0,00 0,00
(-0,40) (-0,17)
R2 0,608 0,509 0,618 0,538
N 17 17 17 17

NOTAS: Debajo del coeficiente aparece el estadistico-t correspondiente; N es el nimero de observaciones
y R? el coeficiente de determinacion. El método de estimacion es MCO.

Ekonomiaz N.° 46

" Fundamentalmente, a través del mecanismo de
las listas electorales cerradas y bloqueadas en el
proceso de eleccién y de la prevalencia de los
grupos parlamentarios sobre los representantes
individuales en el proceso legislativo. Véase, por
ejemplo, Blanco (1990).
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Los resultados de la incorporacion de
ambas variables en la especificacion
economeétrica anterior, que aparecen en
la Cuadro n°® 3, ponen en evidencia que
CO no es estadisticamente significativa y
que DIP se muestra marginalmente
significativa, pero con signo opuesto al
esperado. Por consiguiente, podemos
concluir que ninguno de los dos
mecanismos considerados habria
funcionado en el periodo analizado®.

3. LA RENTABILIDAD DEL CAPITAL
PUBLICO Y LA
DESCENTRALIZACION DEL GASTO

Este apartado se enmarca en la
abundante literatura publicada desde
principios de los afios noventa sobre los
efectos del capital publico en la
productividad y el crecimiento
econémico®. Aunque en el caso espaiiol
contamos ya con valiosos trabajos',
nuestra intencion es concentrarnos en los
posibles efectos que el proceso de
descentralizacién del gasto publico en
Espafia que arranca en la primera mitad

8 Tomas (1990) detecta una fuerte correlacion
entre la inversion pulblica estatal en valores
absolutos y el poder politico de cada comunidad,
medido como valor de Shapley de un juego
cooperativo en el que se tiene en cuenta el nimero
de veces que los parlamentarios de una comunidad
permiten formar coaliciones ganadoras con los de
otras comunidades, entendiendo por coalicion
ganadora la que retne a la mitad mas uno del
nimero total de parlamentarios. En la practica el
valor de Shapley depende muy estrechamente del
nimero de escafios asignados a cada territorio y
éste de la poblacién. Dado que la cifra total de
inversion publica en una comunidad viene también
explicada en buena medida por el tamafio de su
poblacion, se explicaria la relacion estadistica
referida.

° Véanse a este respecto los surveys de Pfhahler
y otros( 1996) y Sturm (1998).

0 véanse las panoramicas de Sanal (1997) y
Fernandez y Polo (1997a) para el conjunto de la
economia espafiola y Caramés y Lago (1999) para
el ambito regional.
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de los afos ochenta ha tenido sobre el
crecimiento de las economias regionales.

Siguiendo a Aschauer (1989) podemos
expresar la produccién global (Y) de una
region como:

Y= A LOKP « KGY @)

donde A es un indicador del nivel
tecnolégico y de la eficiencia en la
utilizacion de los recursos disponibles; L
es el numero de trabajadores ocupados,
K es el stock de capital productivo
privado, KG es el stock de capital pablico
y el subindice t indica el tiempo.
Aplicando logaritmos a [1] con el fin de
linealizar la ecuacion, obtenemos:

Ye=ag+ae | +Bekt+ye kg %)

donde las mindsculas indican que las
variables se expresan en términos
logaritmicos.

Con caracter general, cuanta mas
informacién -verdadera- incorporemos a
una especificacion econométrica, mas
eficiente sera su estimacion. En este
sentido, es posible reparametrizar [2]
para contrastar y, en su caso, imponer el
tipo de rendimientos de escala que
caracterizan a la actividad productiva
(Aschauer, 1989). Por un lado, podemos
recurrir a la siguiente transformacion:
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(Y-Ki=ar+ (a+B+y1)e ki +
Be (Fk)+y < (Kg-k)i +& ©)

Si al estimar [3] obtuvieramos un
coeficiente estadisticamente no
significativo para el capital productivo
privado, nos hallariamos ante Ila
presencia de rendimientos constantes en
todos los factores, tanto privados como

publicos.

De forma similar, podemos utilizar la
expresion:

(YKi=a+(a+B-1)k+
Be (k) +ye Kg: + & @

de la que cabe hacer una interpretacion
semejante; si bien ahora contrastariamos
el tipo de rendimientos de escala de los
inputs privados, exclusivamente.

La muestra utilizada para estimar el
modelo es un panel Integrado por la
Informacion correspondiente a las 17
CCAA en el periodo 1984-94. La fuente
estadistica para la variable produccién es
la Contabilidad Regional del INE. Sobre
las cifras de VAB a coste de factores
aplicamos deflatores sectoriales a nivel
R-4 sobre las cifras en pesetas corrientes.
Aunque la serie arranca en 1980, hemos

creido conveniente excluir los cuatro
primeros afilos porque en ellos el
protagonismo de las haciendas

autonémicas como agentes Inversores es
muy menor. De hecho, en 1983 mas de la
mitad de las CCAA eran responsables de
un volumen de inversion inferior al 3% del
total territorializado (Caramés y Lago,
2000).

Por lo que respecta al capital puablico y
privado, hemos recurrido a las series
auspiciadas por la Fundaciéon BBV (Mas
y otros, 1998). A la hora de construir el
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indicador de capital humano empleado
en el texto, hemos hecho uso de la
informacion que proporciona el Instituto
Valenciano de Investigaciones
Econémicas (ME) en su péagina web
(http://lwww.ivie.es). Finalmente, los
datos de empleo proceden de la
Encuesta sobre poblacion activa (EPA)
para cada afio se ha calculado la media
trimestral simple.

La plasmacion estadistica de las
variables que conforman el modelo es la
siguiente:

a)Y es el VAB regional privado
(excluido VAB de servicios no
destinados a la venta).

b) La variable L es el numero total de
ocupados en el sector privado.

c) K es el stock de capital productivo
privado -esto es, excluido el
residencial.

d) KT es el stock de capital publico

total.
e) En las estimaciones utilizamos
también el stock agregado de

capital humano (H), que calculamos
a partir del porcentaje de poblacion
ocupada con estudios medios,
anteriores al superior 0 superiores
(Serrano, 1996).

En el Cuadro n°® 4 se recogen las
estimaciones econométricas del modelo.
Con caréacter general, y a partir de los
resultados que se derivaban de la
aplicacion de un test de Wald para
contrastar la nulidad de los parametros
relevantes, se puede aceptar la hipotesis
de rendimientos constantes en todos los
inputs, pero no el supuesto de
rendimientos constantes en los inputs
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privados. Consecuentemente, optamos
por estimar [3], imponiendo la restriccion
de nulidad del parametro que acompafia
al capital productivo privado.

Los contrastes de especificacion no
permitian rechazar la hipotesis de
homocedasticidad por grupos ni la
incorrelacién entre los regresores y la
perturbacién aleatoria, por lo que
modelizamos los efectos individuales
como aleatorios. El coeficiente de
autocorrelacion serial de primer orden se
situaba entre 0,5 y 0,6; si bien al aplicar el
test ADF sobre los residuos de las
estimaciones obteniamos un t-estadistico
para los errores retardados superior a 9,
lo que apunta hacia la cointegracion de
las series. En todos los casos incluimos
efectos temporales fijos para captar la
influencia del ciclo econémico y el
progreso tecnoldgico.

La primera columna de la Cuadro n° 4
muestra una elasticidad-producto de 0,67
para el empleo, 0,17 para el capital
publico total y 0,16 para el capital
productivo privado. El capital publico se
muestra por tanto como una variable con
un impacto sustancial y muy significativo
sobre la productividad y el crecimiento
econdmico de las regiones espafiolas™.

Para examinar la existencia de un
impacto diferencial del capital en las
comunidades Forales y las de "via
rdpida" introducimos dos  nuevos
regresores mediante los que se trata de
capturar diferencias entre grupos en las

" En Caramés y Lago (2000a) discutimos la

robustez de estos resultados, comin a buena parte
de la literatura, ante cambios en la definiciéon de las
variables y en las fuentes estadisticas.
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elasticidades estimadas(columna 2)12. La
definicion de la variable dummy es la
misma que en el apartado anterior. No
obstante, la significatividad estadistica del
efecto diferencial es muy limitada; lo que
nos llevaria a descartar rentabilidades del
capital pablico disimiles.

Una critica habitual a las estimaciones
de la rentabilidad del capital publico
similares a la anterior descansa sobre la
existencia de sesgos por omisién de
variables relevantes (Fernandez y Polo,
1997b). Esto es, la no inclusion de
variables como el capital humano inflaria
el efecto de los regresores efectivamente
incluidos. La estimacion de su incidencia
sobre el crecimiento econémico es un
area de investigacion en curso y las
conclusiones que se han obtenido, por
parciales y aproximativas que sean,
vienen a confirmar el vinculo. El
problema que nos encontramos al tratar
de incorporarlo a las estimaciones era su
elevada correlacibn con el capital
publico, lo que generaba un grado de
multicolinealidad excesivo. Por ello
optamos por recurrir a estimaciones
extrinsecas del parametro.

Los estudios para el caso esparfiol y el
periodo  1980-91 indican que la
elasticidad-producto del capital humano,
aproximado por el porcentaje de
ocupados con estudios medios o0
superiores, se encontraria en el intervalo

2 seguimos asi la propuesta metodoldgica de
Argimén y Gonzéalez-Paramo (1997). La baja
correlacion estadistica entre niveles de renta per
capita, dotaciones de capital por trabajador y
pertenencia a un grupo u otro de CC AA nos hace
descartar la confusion del efecto que queremos
estimar con una manifestacion de rendimientos de
escala decrecientes para la inversibn en
infraestructuras.
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0,10-0,16 (Serrano, 1996; Dabéan vy
Murgui, 1997).  Consecuentemente,
estimamos [3] incluyendo como término
adicional I*(h-k), bajo la hipotesis de que
el pardmetro | adopta el valor 0,10
(columna 3). Los resultados no cambian

Santiago Lago Pefas

en lo fundamental. La elasticidad-
producto del empleo cae hasta 0,59; la
del capital publico se reduce hasta 0,14;
la del capital privado asciende hasta 0,17
y el efecto diferencial sigue sin resultar
significativo.

Cuadro n°® 4. Resultados de la estimacién con datos para el periodo 1984-1994
de la especificacion econométrica:

(y-Kp=0+pe(e-k)y+ve(kt-K), + B *dummy, e (e-k), +y dummy, e (kt -k), + L ¢ (h-k), + &,

o 1,04
(5,80)

B 0,67
(8.31)

Y 0,17
(8,30)

A

BI

Y

R2 0,979

N 187

1,03 0,64
(4,88) (3,07)
0,67 0,59
(7.08) (6,25)
0,17 0,14
(3,88) (3,31)
[0,10]
0,00 0,00
{0,00) (0,08)
-0,02 -0,00
(-0,16) (-0,08)
0,980 0,980
187 187

NOTAS: Debajo del coeficiente aparece el estadistico-t correspondiente; N es el nimero de
observaciones y R? el coeficiente de determinacién. EI método de estimacion en todos los casos
es Minimos Cuadrados Ordinarios (MCO). Las estimaciones incluyen efectos individuales

aleatorios y efectos temporales fijos.

4. CONCLUSIONES

A la Iluz de las estimaciones
economeétricas presentadas, el proceso
de descentralizacion del gasto publico
vivido en Espafia en los Ultimos veinte
afilos no habria ejercido un efecto claro
sobre el proceso de acumulacion de
capital publico basico y social en las
diferentes CCAA. La inversidon ha sido
mas intensa en los territorios menos
desarrolladas y no ha seguido un ritmo
diferente en el grupo de comunidades

Ekonomiaz N.° 46

con competencias amplias respecto al
resto, ni como grupo ni individualmente.
Sin embargo, no sélo habrian sido
tenidos en cuenta los aspectos
redistributivos en la asignacion territorial
de los fondos publicos, sino también su
rentabilidad. Las variables de naturaleza
politica incorporadas al modelo inicial no
ayudan a explicar el residuo que queda
tras considerar las de caracter
econdmico.
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A estos resultados no les es ajeno el
modelo de federalismo fiscal basado en
transferencias desde el nivel estatal,
vigente a lo largo del periodo analizado y
que, sélo de forma timida, se ha
abandonado en el periodo 1997-2001. La
necesaria profundizacién en la
autonomia y corresponsabilidad fiscales
gue previsiblemente se llevara a cabo en
el proximo periodo que arranca en 2002,
podria introducir un punto de inflexion de
no disefiarse un sistema de subvenciones
de nivelacién suficientemente generoso.

Por otro lado, la descentralizacion del
sistema fiscal podria conducir a una
reduccién del gasto publico que recayese
también sobre la inversion. Sin duda,
habra que contrastar ambas hip6tesis en
un futuro préximo™.

Por lo que se refiere a la elasticidad-
producto del capital publico, no existe
evidencia de que el grado de
protagonismo de las haciendas
territoriales se haya traducido en un
efecto distinto de la inversion en
infraestructuras sobre la productividad de
la economia espafiola.
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