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RESUMEN: En este trabajo se presenta una nueva eval uacion de los efectos de la poli-
tica fiscal sobre e crecimiento econémico, desde € punto de vista del gasto publico.
Partiendo de un modelo tedrico en € que la funcién de produccion incorpora Unica
mente aguellos componentes del gasto publico que deberian influir estrictamente en e
proceso productivo (capital publicoy transferencias), se realiza una aplicacion empirica
para € caso de las regiones espafiolas durante el periodo 1967-1995. Los resultados
confirman €l efecto positivo sobre el crecimiento tanto del capital publico como de las
transferencias, siendo relativamente mas intenso el del capital plblico en €l caso de las
regiones mas productivas, y € de lastransferencias en el de las menos productivas.
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1. Introduccién

Los Ultimos afios han contemplado la aparicion de una enorme cantidad de trabajos
gue examinan, desde una perspectiva tanto tedrica como empirica, €l temadel creci-
miento econdmico. Asi, se haanalizado de manera casi exhaustivala convergencia de
los niveles de rentaalo largo del tiempo, asi como el papel desempefiado por las dis-
tintas fuentes del crecimiento, tales como la acumulacién de factores productivos, €l
progreso técnico, la apertura exterior, o los diferentes instrumentos de la politica eco-
némica.

En particular, por lo que respecta a estos Ultimos, se ha discutido ampliamente la
influencia de la politica fiscal sobre el crecimiento. En este sentido, €l resultado que
podriamos denominar «convencional» es el de Barro (1991) quien, en un analisisem-
pirico con datos referidos a un conjunto de cerca de 100 paises, obtiene una relacion
de signo negativo y estadisticamente significativa entre el nivel de consumo publico
como porcentaje del PIB (como variable que aproximaria el tamafio del sector pu-
blico) y latasa de crecimiento de dichos paises entre 1960 y 1985. Ello se justificaria
por €l hecho de que una mayor actuacion del sector publico distorsionaria los siste-
mas de incentivos, de manera que un mayor tamafio del sector publico se asociaria
con una menor productividad, y por tanto con un menor crecimiento. Sin embargo,
esta relacion no era robusta ante cambios en las variables condicionantes (esto es, las
restantes variables incluidas en laregresion) en el influyente estudio de Leviney Re-
nelt (1992). Ademés, y seguramente méas importante, no parece muy claralarazon de
utilizar el consumo publico como variable aproximativa del gasto publico total, ya
que ello significaria excluir otros componentes relacionados de manera mas directa
con €l crecimiento.

Un andlisis mas riguroso desde €l punto de vista tedrico subrayaria €l hecho de
gue, a grandes rasgos, la politica fiscal tendria efectos contrapuestos sobre el creci-
miento, seglin actuase por la via de los ingresos o los gastos publicos; véanse, por
gemplo, Slemrod (1995), Agell, Lindh y Ohlsson (1997), o Tanzi y Zee (1997). Por
una parte, desde € punto de vista de los ingresos, la existencia de impuestos podria
distorsionar las decisiones de asignacion de recursos de los agentes, [o que afectaria
negativamente a la acumulacion de factores productivos y, por tanto, a crecimiento.
Por otra parte, desde el punto de vista del gasto, €l stock de capital de titularidad pU-
blica deberia contribuir de manera positiva a crecimiento: directamente, en tanto que
factor productivo aincluir en lafuncién de produccién agregada; y también indirecta-
mente, a través de sus efectos favorables sobre la productividad del capital privado,
como destacd Aschauer (1989) en su influyente contribucion. Més recientemente, se
han sefialado también los efectos de las transferencias publicas sobre los incentivos a
la acumulacion y el crecimiento, a permitir reforzar los derechos de propiedad (al
aumentar €l coste de oportunidad de las actividades delictivas), asi como retirar de la
fuerza de trabajo a aguellas personas con un menor nivel de capital humano (Sala-i-
Martin, 1996a, 1997).

La literatura empirica, a través de regresiones de corte transversal entre paises,
ofrece por lo demas resultados no siempre claros sobre la relacién entre politica fiscal
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y crecimiento. Ello se deberia en Ultima instancia a la dificultad de separar clara-
mente los efectos de |os distintos instrumentos de la politica fiscal, o que se traduci-
ria desde el punto de visto empirico en problemas de multicolinealidad; véanse, entre
otros, Easterly y Rebelo (1993), Devargjan, Swaroop y Zou (1996), Kneller, Bleaney
y Gemmell (1999), o Gemmell y Kneller (2002).

En este trabajo presentamos una evaluacion de los efectos de la politica fiscal so-
bre el crecimiento econdmico, desde el punto de vista del gasto publico. A diferencia
de lamayor parte de laliteratura empirica existente, que se suele limitar aafiadir una
variable que aproxima el tamafio del sector publico a una ecuacién ad hoc de conver-
gencia, desarrollaremos un modelo tedrico, basado en Bgjo (2000), en cuya funcion
de produccion aparecerian Unicamente aquellas partidas del gasto publico que debe-
rian influir estrictamente sobre el proceso productivo: el capital publico (que actuaria
como un factor productivo adicional) y las transferencias (que actuarian como una
externalidad en la funcién de produccion agregada); a partir de ahi, tomando una
aproximacion a estado estacionario, el modelo dara lugar a una ecuacion de creci-
miento en términos de las proporciones de los factores privados y |os instrumentos de
politicafiscal.

Ademas, mientras que en otros trabajos se utilizan amplias bases de datos de pai-
ses tanto industriales como en desarrollo, tomaremos como objeto de nuestro andlisis
las comuni dades auténomas espafiol as, cuyas caracteristicas en principio deberian ser
mas homogéneas, alo largo del periodo 1967-1995. Estos afios contemplan, no sélo
un intenso proceso de crecimiento y cambio estructural en laeconomiaespafiola, sino
también la formacion de los nuevos gobiernos autondmicos tras la restauracion de la
democracia; y todo €ello a su vez acompafiado por una participacion creciente en el
PIB tanto de la inversion publica como de las transferencias personales, en el con-
texto de la creacién de un moderno Estado de Bienestar. Por otra parte, y a diferencia
de un trabajo anterior (Bagjo, Diaz y Montévez, 1999), el periodo muestral se extiende
a 1995, y se utilizainformacion procedente de la base de datos més comin en los es-
tudios de economiaregional en Espafia, esto es, laelaborada por la Fundacion BBVA.

El trabajo se estructura de la manera siguiente. En la Seccién 2 se desarrolla €l
modelo tedrico, en la Seccidn 3 se presentan los resultados empiricos, y en la Sec-
cion 4 se recogen las principal es conclusiones.

2. Un modelo de politica fiscal y crecimiento

El modelo que se presenta en esta seccién se basa en Bajo (2000), donde se generali-
zan los resultados de Barro (1990) al caso en el que los rendimientos a escala paralos
factores productivos privados no son constantes. EI modelo es una versién ampliada
del modelo de crecimiento estandar de Solow, incluyendo variables de gasto publico.
De esta manera, la funcién de produccién incorpora, junto con los factores privados,
aquellos factores publicos que deberian influir estrictamente sobre €l nivel de produc-
cion. Uno de €ellos es un factor reproducible, que entraria directamente en la funcion
de produccién: €l capital publico. El otro suponemos que influye indirectamente, via
externalidades, en los incentivos ala acumulacion y el crecimiento; siguiendo a Cas-
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hin (1995), llamaremos a este factor pagos de transferencias. La inclusion de las
transferencias se justificaria por el hecho de que permitirian reforzar los derechos de
propiedad (al elevar el coste de oportunidad de las actividades delictivas), asi como
retirar de la fuerza de trabajo a aquellas personas con un menor nivel de capital hu-
mano (Sala-i-Martin, 1996a,1997).

Asi pues, lafuncion de produccion seria:

Y = K® HB(AL)l‘“‘B(K—IS)y(%)e (4

donde Y representa €l nivel de produccion; K, H y L son los factores productivos pri-
vados: capital fisico, capital humano y trabajo, respectivamente; A es un factor que
aumenta la eficiencia del trabajo; y KG y TR son los factores proporcionados por €l
sector publico: capital publico y pagos de transferencias, respectivamente.

Notese que esta formulacion permite la posibilidad de congestion de los servicios
publicos, los cuales serian bienes rivales pero no excluibles: cada productor se bene-
ficiaria de la provision de factores piblicos pero, para un nivel dado de éstos, la can-
tidad disponible para cada productor disminuiria a medida que otros productores au-
mentaran sus niveles de utilizacién de los factores privados (Barro y Sala-i-Martin,
1992). En lafuncion de produccién anterior, suponemos que a >y + 6, dondey > 0,
y, de acuerdo con Sala-i-Martin (1996a, 1997), 6 > 0; por €l contrario (por ejemplo, s
unos mayores pagos de transferencias redujeran los incentivos al crecimiento), el va-
lor de la externalidad seria negativo de maneraque 6 < 0.

Si escribimos, como es habitual, 1a funcion de produccién en términos per capita

dividiendo por L, tenemos:
- (K1)

donde las letras minusculas representan variables per capita, y las mindsculas con
barra variables per capita en unidades de eficiencia (es decir, para una variable
X: x=XIL, x = X/AL). Nétese que la funcién de produccion per capita [2] muestra
rendimientos decrecientes a escala tanto en el capital privado como en todos los fac-
tores privados, para un estado de congestion dado en la utilizacion del capital publico
y las transferencias; siendo ambiguo el grado de rendimientos a escala cuando todos
los factores (k, h, KG/K y TR/K) se toman conjuntamente.

A continuacion, presentamos las ecuaciones de acumulacion. Suponemos que los
factores reproducibles privados, capital fisico y capital humano, se acumulan de
acuerdo con las siguientes ecuaciones:

K= s Y-3K [3]
H=s,Y-3H [4]

donde s¢ y s son las proporciones de lainversién bruta en capital fisico y humano,
respectivamente, sobre el nivel de produccion; d es latasa de depreciacion (que supo-
nemos gue es la misma para ambos tipos de capital); y un punto sobre una variable
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indica su derivada con respecto a tiempo. De manera similar, el capital publico se
acumularia de acuerdo con:

KG= s Y—3KG [5]

donde s« esla proporcién de lainversién pablica bruta sobre el nivel de produccion,
y de nuevo suponemos que la tasa de depreciacion es la misma que para los factores
privados.

A partir de aqui, las tasas de variacion de los stocks de | os tres factores reproduci-
bles, en términos de €ficiencia, vendrian dadas por:

K
%= 1 ~%a—N (6]
H
%=1 ~%n (7]
_ KG
6= g 9N (8l

donde gy indica la tasa de crecimiento de la variable X, y n es la tasa de crecimiento
de la poblacion (esto es, n = g,); en particular, g, eslatasa de progreso técnico. Igua-
lando [6], [7] y [8] a cero, podemos obtener |os valores de estado estacionario de k,
hy kg; y suponiendo ademés que:

= _ SrRY
tr =

(9]

donde s; eslaproporcion de las transferencias sobre €l nivel de produccion, y los aste-
riscos indican valores de estado estacionario, podemos obtener (el logaritmo de) la pro-
duccién per capita de estado estacionario sustituyendo estos valores en laecuacion [2]:

* a+B3-6 a—-vy—06
logy ﬂogAﬁg;@—%Iog(6+gA+n)+%logSK+
[10]
+LIOQSH+ +|095,<e+ ngsm
l-a-B l-a-B 1-a-f

donde A, es el valor inicial del parémetro tecnolégico A, esto es, A, = A, €%, contin-
dicando €l tiempo.

Para obtener una ecuacién de crecimiento, seguimos a Mankiw, Romer y Weil
(1992), y realizamos una aproximacién alrededor del estado estacionario de manera
gue, en términos de eficiencia, podemos escribir:

dlogy
dt

dondeA = (1—a—B+6) (d+ g, + n) eslavelocidad de convergencia.
Resolviendo la ecuacion diferencia [11] tenemos:

=-A(logy—logy)+6 (grr—0a—N)t [11]
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logy;=e™logy, +(1—e™) logy +6 (grr—0ga—N)t [12]

0, en términos per capita y operando:

(logy,—logyp) =e™gut+ (1—e™) (logy —logyp) + 0 (grr—ga—N)t [13]

donde y, es €l nivel inicial de produccion per capita. Sustituyendo en [13] los de-
terminantes del estado estacionario dados por la ecuacion [10], dividiendo por t 'y
operando, obtenemos la expresion final parala tasa de crecimiento de la produccion
per capita:

+B

a -0
[ - =
0g Ay 1_a_p

= -9 0 )|

log (6+gs+n) +

—-y-6 B Y
—| + = -
—-a-B 09 % l1-a a

5 lo9ser 4]

| +
i

0
+ Ta-p log srr—log yo} +0 (grr—n)
(logy; —log yo)
t

per capitaentre Oy t.

donde g, = representa la tasa de crecimiento media de la produccion

3. Unaaplicacion empirica a las regiones espafiolas, 1967-1995

En esta seccién presentamos una aplicacion empirica del modelo desarrollado en la
Seccion 2, utilizando datos para las 17 comunidades auténomas espariolas a lo largo
del periodo 1967-1995. Los datos de PIB y transferencias se han tomado de Funda-
cion BBVA (varios afos); los de inversion privada y publica de Mas, Pérez y Uriel
(varios afos); y los de empleo y capital humano de Mas, Pérez, Uriel y Serrano (va-
rios afos). El PIB per capita se ha aproximado por el PIB por empleado, es decir, por
la productividad del factor trabajo. N6tese que, aunque las cifras de PIB estan dispo-
nibles desde 1955, los datos de capital fisico y humano comienzan en 1964, y los da-
tos de transferencias en 1967, por lo que nos hemos visto obligados a comenzar €l pe-
riodo muestral en este Ultimo afio. La definicion exacta de |os datos se presenta en el
Apéndice.

A continuacion repasaremos brevemente la evidencia disponible acercadelarela-
cion entre politica fiscal y crecimiento para el caso espafiol. El efecto favorable del
stock de capital publico sobre la productividad del capital privado se ha detectado en
diversos trabajos, tanto con datos agregados como regionales; véanse, entre otros,
Bajoy Sosvilla(1993) y Mas, Maudos, Pérez'y Uriel (1994). Por lo que respectaalos
trabaj os especificamente dirigidos al estudio del crecimiento, Raymond (1992) obte-
nia unainfluencia negativa del nivel de consumo publico en porcentaje del PIB, sobre
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el crecimiento de la economia espafiola durante el periodo 1971-1991. Al mismo re-
sultado se llegaba en Bajo y Sosvilla (1998) para € periodo 1964-1993, aunque se
obtenia también un efecto positivo sobre el crecimiento por parte de lainversion pd-
blicay las transferencias, en ambos casos también como porcentaje del PIB. Mas re-
cientemente, Esteve (2003) obtiene también una influencia positiva de la proporcion
entre capital publico y capital privado, alahorade explicar laevolucién de laproduc-
tividad del trabajo durante el periodo 1964-1997.

Lostrabajos anteriores, sin embargo, utilizan todos ellos datos para el conjunto de
la economia espariola. Alguna evidencia con datos regionales se encuentra en Bgjo,
Diaz y Montavez (1999) y Gorostiaga (1999), para los periodos 1967-1991 y 1969-
1991, respectivamente: mientras en el primer trabajo lainversion publica mostraba un
efecto positivo y estadisticamente significativo sobre el crecimiento del PIB por tra-
bajador, en e segundo dicho efecto no resultaba significativo. Finalmente, en Bgjo,
Diaz y Montavez (1999) se analizabatambién el papel de las transferencias publicas,
obteniéndose un efecto positivo y significativo de la relacion transferencias-PIB, si
bien Unicamente para las regiones més pobres.

Enlacolumna(1) del cuadro 1 se presentan los resultados econométricos de la es-
timacion de la ecuacion [14] paralas 17 comunidades auténomas espafiolas, donde la
ecuacion se ha reespecificado de la manera siguiente:

97Y=0 g sc—log (5+ga+ )] +

O
6= (1-0) g+ E=E flog Ay V3

* g l09si-log @ +gur ] +
* Toazp (095e—log G+ gus ] + (14
* o109 55~ 10g o] + 8 (g~

l-a-PB

El periodo de andlisis se hadividido en interval os de cinco afios con objeto de evi-
tar e efecto de las fluctuaciones ciclicas. La estimacidn incluye efectos fijos indivi-
duales para cada region, que aproximarian € nivel inicial de la tecnologia A,, asi
como cualquier otro factor que diera lugar a diferencias en los estados estacionarios
de las regiones; se probd también lainclusion de efectos fijos temporales, pero éstos
no resultaron significativos. Por otra parte, H es el estadistico correspondiente al test
de Hausman, que contrastala correlacion entre los efectosindividualesy las variables
explicativas (0, lo que es o mismo, un test del modelo de efectos fijos frente a mo-
delo de efectos aeatorios), que se distribuye como una x? (3). Como puede verse, se
rechaza la hipétesis nula de no correlacion entre los efectos fijos y las variables expli-
cativas, por lo que los estimadores del modelo de efectos fijos serian consistentes y
preferidos alos del modelo de efectos aleatorios.
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Como puede verse en lacolumna (1) del cuadro 1, el nivel inicial del PIB por em-
pleado aparece con un coeficiente negativo y significativo, lo que indicariala presen-
cia de «convergencia-3 condicional» en el sentido de Sala-i-Martin (1996b), algo ya
documentado en el caso de las regiones espafiolas; véanse, por giemplo, Raymond y
Garcia (1994) o Cuadrado (1998). En la penditimalinea del cuadro se muestralave-
locidad de convergencia calculada a partir de dicho coeficiente, que alcanzariaun va
lor del 32%, notablemente superior al 2% derivado en la literatura «clésica» sobre
convergencia (Sala-i-Martin, 1996b), pero en linea con los valores obtenidos cuando
se afladen efectos fijos alaregresion; véanse, por jemplo, Canovay Marcet (1995) o
Islam (1995).

A su vez, la proporcion de la inversion privada sobre el PIB muestra un coefi-
ciente positivo y significativo, a diferencia de la variable de capital humano (aproxi-

Cuadrol. Crecimiento econémico en las regiones espafiolas, 1967-1995

) ) ©)

l0g o 0,797 ~1,339 0,599
(-3,004) (~2,064) (-2,254)

[0,004] [0,050] [0,029]

log s, —10g (5 + s+ 1 0,211 0,009 0,312
% 90+ gu+n) (2,295) (0,077) (2,823)
[0,024] [0,940] [0,007]

l0g Sc — 109 (3 + g + N 0,157 0,243 0,014
S~ log (0+gut ) (1,797) (1,754) (0,094)
[0,076] [0,092] [0,925]

log s —log (5 + g, +n -0,255 -0,198 -0,194
% 98+ g+ ) (~2,990) (-1,352) (~1,240)
[0,004] [0,189] [0,221]

log s, 0,111 0,160 0,078
09 S (2,789) (1,685) (1,807)
[0,007] [0,105] [0,077]

(G—1) 0,157 0,121 ~0,152
(-0,766) (-0,317) (-0,690)

[0,446] [0,754] [0,494]

H 34,877 812,33 14,207
[0,000] [0,000] [0,007]

) 31,906 — 18289
R 0,744 0,776 0,747

Nota: estadisticost entre paréntesis, valores P entre corchetes.

mada por €l porcentaje de la poblacion empleada con estudios presuperiores y supe-
riores, en el primer afio de cada subperiodo; otras definiciones alternativas no mejora-
ban los resultados), que aparece con un coeficiente significativo pero de signo nega-
tivo. Aunque no es el objetivo de este trabajo profundizar en el tema, sefialaremos que
este resultado, en principio contrario a la intuicion, cuenta con antecedentes para €l
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caso de las regiones espafiolas (Gorostiaga, 1999), y no desentonaria excesivamente
con laevidencia a nivel internacional, ya que los efectos del capital humano sobre €l
crecimiento no resultan inequivocos en los estudios empiricos de corte transversal,
como se constata en la reciente panoramica de Temple (1999). Quizas la causa pu-
diera encontrarse, como indica este autor, en la variable empleada en la mayor parte
de los casos para aproximar el capital humano, ya que se utilizan medidas de escola-
rizacion en vez de medidas de formacidn o capacitacion, lo que resultaria mas ade-
cuado. Como han sefidlado Krueger y Lindahl (2001), el efecto positivo sobre el cre-
cimiento del nivel inicial de educacion pareceria aplicarse més bien a los paises con
niveles muy bajos de educacion. En este sentido, Temple (2001) subraya que la acu-
mulacién de capital humano no seria condicion suficiente para el crecimiento, lo cua
estaria relacionado con factores tales como la calidad de la escolarizacion, o la de-
manda de trabgjo cualificado; factores todos ellos de una importancia crucia en el
caso espariol.

Por 1o que respecta alas variables objeto de este trabajo, |as proporciones de lain-
version plblica y las transferencias sobre € PIB influirian positiva y significativa-
mente sobre el crecimiento del PIB por empleado, mientras que el efecto de latasade
crecimiento de las transferencias por empleado no resultaria significativo. El resul-
tado obtenido paralainversion publica confirmaria el anterior de Bajo, Diaz y Mon-
tavez (1999), a diferencia de Gorostiaga (1999), donde dicho efecto no era significa-
tivo; sin embargo, la proporcion transferencias-PIB no resultaba significativa en
Bajo, Diaz y Montavez (1999) para el conjunto de las regiones.

Una posible objecion a resultado obtenido para las variables de transferencias
(como nos sugirié un evaluador anénimo) vendria dada por su potencial endogenei-
dad con respecto a la tasa de crecimiento, en la medida en que la expansién del Es-
tado de Bienestar pudiera ser una consecuenciadel progreso econémico. Hemos con-
trastado esta posibilidad mediante un test de Hausman, utilizando como instrumentos
los valores desfasados de las variables en cuestion. El procedimiento consiste en
efectuar una regresion de las variables de transferencias sobre 10s instrumentos esco-
gidosy €l resto delas variables explicativas, incluyendo después |os val ores gjustados
de estaregresion como una variable adicional en laecuacién original; de manera que,
bajo la hipétesis nula de no endogeneidad, €l coeficiente del nuevo regresor no debe-
ria ser significativamente distinto de cero, de acuerdo con el estadistico t (Hausman,
1978). En nuestro caso, los estadisticos t toman un valor de —0,958 parala proporcion
transferencias-PIB, y de —0,075 para la tasa de crecimiento de las transferencias por
empleado, por lo que no se rechazariala hipétesis nula de no endogeneidad de las va-
riables de transferencias con respecto ala tasa de crecimiento del PIB por empleado.
A este respecto, cabria sefialar que, en € caso espafiol, €l gran impulso ala creacion
de un moderno Estado de Bienestar se produce a partir de finales de los afios setenta
tras la restauracion de la democraciay no antes, a pesar de que en los afios sesentay
primeros setenta se registraron unas tasas de crecimiento mucho més elevadas, lo
cual podriaexplicar €l resultado anterior.

Finalmente, y con objeto de proporcionar una perspectiva mas amplia alos resul-
tados anteriores, hemos reestimado la ecuacion [14'] para dos grupos de regiones.
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aguellas con un PIB por empleado por encimay por debajo de la media espafiola en
1967; dado que hemos aproximado el PIB per capita por el PIB por empleado, deno-
minaremos a dichos grupos de regiones como «mas productivas» y «menos producti-
vas», respectivamente. Asi pues, de acuerdo con este criterio, las regiones mas pro-
ductivas serian Madrid, Pais Vasco, Catalufia, Baleares, La Riojay Navarra; y las
menos productivas Comunidad Valenciana, Cantabria, Aragon, Canarias, Asturias,
Murcia, Castillay Ledn, Andalucia, Castilla-La Mancha, Extremaduray Galicia.

L os resultados para ambos tipos de regiones se muestran en las columnas (2) y (3)
del cuadro 1y, s bien deben tomarse con cautela debido a escaso nimero de ob-
servaciones disponibles (36 y 66, respectivamente), proporcionan aguna informacion
de interés. De nuevo, € estadistico del test de Hausman (que se distribuye ahora como
una X?(2) y una x?(4), respectivamente), indica que los estimadores del modelo de
efectosfijos serian consistentes y preferidos alos del modelo de efectos aeatorios.

En ambos casos el PIB por empleado inicial aparece con un coeficiente negativo y
significativo, si bien su elevado valor en el caso de las regiones mas productivas (su-
perior alaunidad en valor absoluto) impide calcular la velocidad de convergencia, la
cual se estimaria en un 18% paralas regiones menos productivas. Por 1o que respecta
alos coeficientes de las variables de politicafiscal, €l de la proporcién inversion pd-
blica-PIB resultaria significativo para las regiones mas productivas, pero no paralas
menos productivas (aunque en el caso de las primeras, a un nivel de significatividad
del 9%); mientras que, por €l contrario, €l de la proporcion transferencias-PIB no re-
sultaria significativo para las regiones mas productivas (si bien si lo seria a un nivel
de significatividad del 11%), pero si paralas menos productivas. Curiosamente, €l re-
sultado obtenido para la inversién publica estaria en linea con las conclusiones de
Bajo, Diaz y Montavez (2002) donde, con los mismos datos utilizados en el presente
trabajo, se obtenia que, suponiendo que la provision de capital privado fuera optima,
el capital publico estaria provisto por defecto en las regiones mas productivas, y por
exceso en las menos productivas, mientras que el resultado para las transferencias
confirmaria las conclusiones anteriores de Bgjo, Diaz y Montéavez (1999).

4. Conclusiones

En este trabaj 0 se ha presentado una evaluacion de los efectos de la politica fiscal sobre
el crecimiento econémico, desde € punto de vista del gasto publico, para€l caso delas
regiones espariolas durante € periodo 1967-1995. Los resultados obtenidos suponen
una actualizacion de los anteriores de Bagjo, Diaz y Montavez (1999), utilizando los da
tos de la Fundacion BBVA y extendiendo €l periodo muestral hasta 1995. En particular,
hemos analizado el papel del capital plblico y las transferencias personales, esto es,
aquellas partidas del gasto publico que influirian estrictamente sobre el proceso produc-
tivo (como un factor productivo adicional y como una externalidad, respectivamente), a
través de la funcién de produccion en un modelo tedrico de crecimiento especifica
mente disefiado al efecto. Ello a su vez contrastaria con la mayor parte de la literatura
empirica sobre politica fiscal y crecimiento, que se suele limitar a afiadir una variable
que aproxima el tamafio del sector pablico a una ecuacién ad hoc de convergencia.
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La estimacidn economeétrica del modelo tedrico nos indicaba la existencia de una
influencia positiva y significativa tanto de la inversién pablica como de las transfe-
rencias personal es (en ambos casos como proporciones respecto a PIB), sobre el cre-
cimiento del PIB por empleado en las regiones espaiiolas durante € periodo 1967-
1995. Finalmente, cuando la estimacién se realizaba separadamente paralas regiones
mas productivas y las menos productivas (definidas en funcion de que su PIB por em-
pleado estuviera por encima o por debajo, respectivamente, de la media espafiola en
el afo inicia de la muestra), el efecto de la inversion publica resultaba més impor-
tante paralas primeras, y el de las transferencias paralas segundas.

L os resultados obtenidos confirman el efecto positivo que, sobre el crecimiento
de las regiones espafiolas, gercerian aguellos componentes del gasto publico que
contribuyen estrictamente al proceso productivo. La composicién del gasto publico
se muestra crucial, y muy especialmente en tiempos de austeridad presupuestaria: si
se desea fomentar el crecimiento y la convergencia real, el énfasis debe situarse en
los gastos de inversion, y no en los de consumo. Asimismo, la expansion del Estado
de Bienestar, reflgjada en el crecimiento de las transferencias personales, no parece
tener un efecto desfavorable sobre el crecimiento de | as regiones espafiol as.

Por otra parte, y como se sefidlaba en la Introduccion, la literatura empirica no
siempre ofrecia resultados inequivocos sobre la relacién entre politica fiscal y creci-
miento. En este sentido, cabria pensar que esta falta de resultados concluyentes se
deba en parte a que en alguno de estos trabajos no se hayan separado o incluido ade-
cuadamente los distintos componentes del gasto publico que contribuyen estricta-
mente al crecimiento.

Finamente, de cara a futuro inmediato, cabria realizar al menos dos considera-
ciones més. Por una parte, el menor peso relativo de lainversion publica con respecto
al consumo publico que caracteriza los afios posteriores al final de nuestro periodo
muestral no parece precisamente una buena noticia de cara a crecimiento futuro de
las regiones espafiolas. Por otra parte, si bien las transferencias personales habrian
desempefiado, de acuerdo con nuestros resultados, un papel no desdefiable en €l cre-
cimiento de las regiones espafiolas (y en especia de las relativamente mas pobres),
no seriarealista confiar en un crecimiento permanente protagonizado exclusivamente
por un aumento de dichas transferencias, y mucho menos dada la inevitable pérdida
de buena parte de las mismas una vez que se materialice la ampliacion de la Union
Europea a los paises de Europa Central y del Este.

Apéndice: definiciones y fuentes de los datos

En las estimaciones se han utilizado datos anuales para el periodo 1967-1995. Lasva
riables utilizadas se definen como sigue:
g, tasade crecimiento del PIB por empleado, a precios de 1986, para cada
subperiodo. Fuente: Fundacion BBVA (varios afios).
Yo. vaorinicia del PIB por empleado, a precios de 1986, para el primer afio de
cada subperiodo (1967, 1972, 1977, 1982, 1987, 1992). Fuente: Fundacion
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BBVA (varios afios).

0. tasadedepreciacion, igua a 3%. Fuente: Mankiw, Romer y Weil (1992).

n: media anua de la tasa de crecimiento del empleo, para cada subperiodo.
Fuente: Mas, Pérez, Uriel y Serrano (varios afos).

Oa. tasa de progreso técnico, igual a 2%. Fuente: Mankiw, Romer y Weil
(1992).

s«. media anual de la proporcion inversion en capital privado-PIB, para cada
subperiodo. Fuente: Mas, Pérez y Uriel (varios afios).

S«a. Media anual de la proporcion inversion en capital publico productivo-PIB,
para cada subperiodo. El capital publico productivo incluye carreteras, in-
fraestructuras hidraulicas, estructuras urbanas, puertos, ferrocarrilesy aero-
puertos; y excluye educacion y sanidad. Fuente: Mas, Pérez y Uriel (varios
anos).

sy.  vaor inicia del porcentaje de la poblacion empleada con estudios presupe-
riores y superiores, para €l primer afio de cada subperiodo (1967, 1972,
1977, 1982, 1987, 1992). Fuente: Mas, Pérez, Urid y Serrano (varios afios).

Sr. mediaanual de la proporcion transferencias personales-PIB, para cada sub-
periodo. Las transferencias personales incluyen las prestaciones sociales y
otras transferencias netas. Fuente: Fundacion BBVA (varios afios).

Orr tasade crecimiento de las transferencias personales, a precios de 1986, para
cada subperiodo. Fuente: Fundacién BBVA (varios afos).
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