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JOSE L R A Y M O N D 

José L. Raymond es Ca tedrá t i co de Fundamentos del Análisis Económico de la Univers idad A u t ó ­
noma de Barcelona e invest igador de la Fundación FIES de la Con federac ión Española de Cajas de A h o ­
r ro . Su área de especial ización es la economet r ía y es au to r de diversos t rabajos relacionados con el 
análisis cuant i ta t ivo de la economía española. 

Los Centros Permanentes de Reflexión de la Fundación Banco Bilbao Vizcaya abordan, desde una perspectiva 
multidisciplinar, áreas específicas de actualidad. En cada una de estas áreas se Incluyen proyectos de Investigación 
propios, a partir de los cuales se desarrolla una actividad de encuentros periódicos, generalmente en la modalidad 
de seminarios y conferencias anuales. 

Aspiran estos Centros a que la sociedad vea en ellos puntos de referencia de calidad, en los estudios y debates de 
los temas encuadrados dentro de cada área. 

La Fundación Banco Bilbao Vizcaya pretende ofrecer, con el Centro de Estudios sobre Economía Pública, un pun­
to de referencia en el estudio, la reflexión y el debate sobre la actividad del sector público español y las alternativas 
disponibles para mejorar el diseño de la política pública en sus aspectos fundamentales: fiscalidad, gasto y endeu­
damiento públicos, regulación económica, gestión pública y descentralización, etc. 



R E S U M E N 

En este t raba jo se examinan los efectos de la expansión del gasto públ ico co r r i en te (consumo públ i ­
co y transferencias) sobre el c rec im ien to económico , ut i l izando c o m o muest ra el con jun to de países 
que integran la Europa de los doce , con la exclusión de Grec ia p o r falta de in fo rmac ión estadística. Pos­
t e r i o r m e n t e , el análisis se concre ta a la economía española. Se llega a la conc lus ión de que la rápida ex­
pansión observada de los gastos cor r ien tes del sec to r públ ico puede haber e jerc ido un e fec to re tarda­
t a r i o sobre el c rec im ien to . Se est iman también efectos negativos sobre el c rec im ien to der ivados de la 
inf lación y se cont rasta , con resul tados favorables, la hipótesis del aco r t am ien to de distancias c o m o uno 
de los factores expl icat ivos de la ralent ización del c rec im ien to en Europa. 
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I ) I n t r o d u c c i ó n 

Los años recientes en España han sido test igos 
de un espectacular c rec im ien to del peso del sec­
t o r públ ico en la act iv idad económica. A pesar de 
que la economía española ha ido evo luc ionando 
progres ivamente hacia una mayor l iberal ización 
económica que ha supuesto o t o r g a r un mayor 
p ro tagon ismo al mercado, la inf luencia global del 
sec to r públ ico podr ía considerarse que ha sido 
crec iente c o m o evidencia la evo luc ión del ra t io 
en t re gasto públ ico y PIB. En efecto, mient ras 
que en 1970 el gasto públ ico t o ta l representaba 
só lo un 22,4 p o r 100 del PIB, en 1975 el ra t io se 
situaba en el 25,7 p o r 100, alcanzando el 45,2 
p o r 100 en 1991, Es decir, en dos décadas el 
peso del sec to r públ ico se ha mul t ip l icado p o r 
dos. El mayor r i t m o de aumen to se ha p roduc i ­
do a par t i r de 1975. 

El p ropós i t o de este estud io es t r a ta r de p r o ­
fundizar en los efectos que para el c rec im ien to 
puede haber representado esta par t ic ipac ión en 
aumen to del gasto públ ico en el PIB. La idea que 
subyace al enfoque es que el peso del sec to r pú ­
bl ico en el PIB const i tuye una medida de la in­
f luencia que el sec to r públ ico ejerce sobre la 
asignación de los recursos p roduc t ivos . Es decir, 
los efectos sobre el c rec im ien to no se der ivan 
sólo de la eficiencia del sec to r públ ico c o m o 
"agente p r o d u c t i v o " , s ino que deben estar en 

gran par te condic ionados p o r la eficiencia del 
sec to r públ ico c o m o "agente asignat ivo". A gros-
so m o d o , un peso del gasto públ ico en el PIB 
p r ó x i m o al 50 p o r 100 significa que el sec to r pú ­
bl ico asigna p o r una vía dist inta al mercado un 50 
p o r 100 de los recursos capital y t raba jo . Una 
po rc ión i m p o r t a n t e de la p roducc ión que el gas­
t o públ ico impulsa se efectúa p o r el sec to r p r i ­
vado (es decir, capital y t raba jo pr ivado) , pe ro el 
sec to r públ ico decide la asignación de recursos a 
través del gasto públ ico consunt ivo, de invers ión 
o de transferencias y subvenciones. A t í t u l o ilus­
t ra t i vo , si par te de las subvenciones se dest inan 
a la f inanciación de sectores o empresas no ef i ­
c ientes, la actuación del sec to r públ ico cons t i t u ­
ye una f o r m a de perpe tuar una asignación de re ­
cursos con t ra r ia a la lógica económica. A l igual, 
la invers ión pública o par te del consumo públ ico 
se t raducen en actividades product ivas que efec­
túa el sec to r pr ivado. N o obs tante , la asignación 
de recursos la decide el sec to r públ ico al ap ro ­
bar unos de te rminados programas de gastos. 

A l hablar de gasto públ ico to ta l se está f ren te 
a una par t ida que engloba componen tes de efec­
tos económicos p robab lemente muy dispares. Se 
mezclan, en def ini t iva, obras básicas de infraes­
t r u c t u r a con gastos en educación o subvencio­
nes a empresas con pérdidas. En la expos ic ión 
que sigue nos l im i ta remos a analizar los efectos 
del gasto co r r i en te , concep to que engloba los 



gastos consunt ivos así c o m o las transferencias y 
subvenciones públicas. H e m o s cons iderado con ­
veniente exc lu i r la invers ión públ ica en base a 
que sus efectos económicos p robab lemente 
sean muy d is t in tos de los der ivados del consumo 
y las transferencias y subvenciones públicas. 
D e n t r o del consumo públ ico sería conven iente 
di ferenciar en t re las dist intas part idas. N o obs­
tan te , la ausencia de in fo rmac ión estadística sufi­
c ien temente detal lada y homogénea di f icul ta 
esta tarea. A l igual sucede con los agregados de 
transferencias y subvenciones públicas. Por t an ­
t o , al analizar los efectos globales del consumo 
públ ico, las conclusiones harán referencia só lo a 
los efectos p r o m e d i o de una par t ida con ele­
men tos d is t in tos y cuyo ún ico fac to r c o m ú n es 
que tales gastos no se t raducen en un aumen to 
del s tock de capital. 

El p r o p ó s i t o del análisis radica en examinar, 
f undamenta lmen te , los efectos del gasto sobre la 
economía española, si bien el m o d e l o ut i l izado 
se con t ras ta y est ima con datos de panel re lat i ­
vos a los siguientes países de la C o m u n i d a d : A l e ­
mania, Bélgica, Luxemburgo , Italia, Ho landa, Por­
tugal , D inamarca, Francia, Inglaterra, Ir landa y 
España. Ad i c iona lmen te , se incluye Estados U n i ­
dos. El pe r í odo t e m p o r a l c o m p r e n d e muestras 
de d is t in tos años deb ido a la imposib i l idad de ha­
llar i n fo rmac ión comp le ta para unos mismos 
años. 

En la expos ic ión que sigue, en p r i m e r lugar, se 
efectúa un breve repaso de la l i te ra tura que se ha 
ocupado de analizar la re lación en t re evo luc ión 
del gasto públ ico y c rec im ien to económico . Se­
gu idamente se expone el ma rco conceptua l . Se 
t ra ta de un senci l lo m o d e l o que pe rm i t e exami ­
nar los efectos del gasto públ ico sobre el c rec i ­
m ien to . A cont inuac ión se p rocede a es t imar y 
con t ras ta r este m o d e l o con datos de los países 
antes menc ionados. La fuente de in fo rmac ión 
uti l izada es la o f rec ida p o r las Cuentas Nac iona­
les de la O C D E y p o r European Economy. Este 
m i smo m o d e l o se est ima con datos ún icamente 

de la economía española, lo que pe rm i te efectuar 
un análisis " c o n t a b l e " de los factores que exp l i ­
can el c rec im ien to del PIB. Un apar tado final de 
conclusiones sintet iza los principales resul tados 
ob ten idos . En f o r m a de anexo se recogen algu­
nas est imaciones relativas a la evo luc ión del ra t io 
cap i ta l -p roducto en la economía española y que 
se uti l izan en el m o d e l o expl icat ivo de los efec­
tos del gasto públ ico. 

I I ) T a m a ñ o de l s e c t o r p ú b l i c o y 
c r e c i m i e n t o e c o n ó m i c o : un b r e v e p a s o 
a la l i t e r a t u r a 

Si bien el es tud io de los factores cond ic ionan­
tes del c rec im ien to e c o n ó m i c o ha rec ib ido una 
considerable dosis de a tenc ión, el análisis especí­
f ico de los efectos der ivados del tamaño del sec­
t o r públ ico ha catal izado un m e n o r n ú m e r o de 
t rabajos. 

Richard Rubinson (1977) es uno de los p r ime­
ros autores que empí r i camente analiza los efec­
t os del t amaño del sec to r públ ico sobre el c rec i ­
m ien to . El t amaño se mide a pa r t i r del peso del 
gasto públ ico en el PIB. La conc lus ión que ob t ie ­
ne es que un sec to r gubernamenta l i m p o r t a n t e 
potencia el c rec im ien to e c o n ó m i c o reduc iendo 
la "dependenc ia" , especia lmente en el caso de 
los países menos desarro l lados. 

Por con t ra , Danie l Landau (1983) concluye 
que un tamaño gubernamenta l elevado, ap rox i ­
mado a través de la par t ic ipac ión del consumo 
públ ico en el PIB, dep r ime el c rec im ien to de la 
renta per capita. 

W e e d e (1984) ut i l iza la t eo r í a de la "búsqueda 
de ren tas" ( rent -seek ing t h e o r y ) para expl icar 
las diferencias en el c rec im ien to e c o n ó m i c o de 
una mues t ra de c o r t e t ransversal de países in ­
dustr ia l izados. El p lan teamien to es que el c rec i ­
m i e n t o del G o b i e r n o refuerza la o r ien tac ión de 
la sociedad hacia la "búsqueda de ren tas" (se 



está f ren te a una " ren t -seek ing soc ie ty " ) y, en 
consecuencia, e jerce efectos adversos sobre el 
c o m p o r t a m i e n t o e c o n ó m i c o en general . A l 
igual, ob t iene c ier ta evidencia de que el c rec i ­
m i e n t o de los impuestos re tarda el c rec im ien to 
económico . 

La O C D E (1985) d iscute el c rec im ien to y los 
de terminantes del gasto social de los países per­
tenecientes a la organización. La pr incipal con ­
clusión es que hacia el final de la década de los 
ochenta no resulta acosejable seguir potenc ian­
do el estado de bienestar. 

U n nuevo p lanteamiento es el p ropues to p o r 
Rati Ram (1986) , en el que justi f ica la inclusión de 
la tasa de var iación del ra t io gasto públ ico-PIB 
c o m o variable a con temp la r en un mode lo exp l i ­
cat ivo del c rec im ien to . El a u t o r llega a la conc lu ­
sión de efectos posi t ivos sobre el c rec im ien to 
der ivados de la expansión del sec to r públ ico. N o 
obs tante , en este es tud io hemos repl icado el 
análisis de Rati Ram con datos de panel de los 
países ya descr i tos y las conclusiones obtenidas 
resultan cont rar ias a su fo rmu lac ión . El m o d e l o 
muest ra un c o m p o r t a m i e n t o c laramente defec­
t u o s o y muy in fe r io r en cuanto a capacidad ex­
plicativa que la der ivada de la especif icación que 
p roponemos . 

El t raba jo de Ma l l ow (1986) , muy simple en su 
p lanteamiento, halla a nivel empí r i co una relación 
inversa en t re tasa de c rec im ien to y par t ic ipación 
del sec to r públ ico en el PIB. Tres just i f icaciones 
aducidas del t i p o de e fec to hallado son las si­
guientes: I ) La m e n o r eficiencia de las empresas 
públicas, 2) El hecho de que los programas de 
transferencias de rentas favorecen el oc io y de­
sincentivan la búsqueda de emp leo y, f ina lmente, 
3) Los efectos negativos que los subsidios y re ­
gulaciones de la economía ejercen sobre la asig­
nación ef ic iente de los recursos product ivos . 

Phi l l ipJ. Grossman (1988) especifica un m o d e ­
lo s imul táneo que pe rm i t e una relación no lineal 

en t re el c rec im ien to de la economía y el c rec i ­
m ien to del sec to r públ ico. Dist ingue en t re los 
efectos asociados al i nc remen to de nivel absolu­
t o del sec to r públ ico y los der ivados del incre­
m e n t o de su nivel relat ivo. La conc lus ión global 
es que la posible con t r i buc ión posit iva der ivada 
del i nc remen to del tamaño del sec to r públ ico 
queda anulada p o r las ineficiencias creadas en el 
p roceso de prov is ión . En defini t iva, la expansión 
del sec to r públ ico, supone aumentar la cant idad 
de recursos dest inados a actividades imp roduc t i ­
vas de búsqueda de rentas (unproduct ive ren t -
seeking act iv i t ies). 

Ut i l i zando una muest ra amplia de I 13 países, 
K.G. G r i e r y G. Tul lock (1989) efectúan un aná­
lisis empí r i co de los principales factores expl ica­
t ivos del c rec im ien to e c o n ó m i c o con pos te r i o r i ­
dad a la segunda guer ra mundia l . Entre o t r o s 
resul tados hallan que, en general , el c rec im ien to 
del consumo públ ico está signif icat ivamente rela­
c ionado y con signo negativo con el c rec im ien to 
de los países contemplados. 

El t raba jo de Peden y Bradley (1989) es in te­
resante po rque establece una separación de la 
influencia del tamaño del sec to r públ ico en lo 
que denominan "e fec tos sobre la base e c o n ó m i ­
ca" (es decir, e fecto nivel) y "e fectos sobre el 
c rec im ien to " . La conc lus ión obten ida es que el 
i nc remen to en la escala del sec to r públ ico con ­
duce a una reducc ión estadíst icamente significa­
t iva del nivel y del c rec im ien to del PIB. Ad i c i o -
nalmente, la mayor par te de este efecto 
re tardatar io sobre la act ividad económica se de­
riva de la reducc ión en la product iv idad y no de 
la reducc ión en la ut i l ización de factores. 

Un es tud io re lat ivo a los países de la A m é r i c a 
Latina es el o f rec ido p o r D e G r e g o r i o (1991) . El 
autor, per tenenc ien te al Fondo Mone ta r i o In ter­
nacional, t ra ta de analizar, fundamenta lmente , 
los efectos de la inf lación. N o obstante , c o n t e m ­
pla también los der ivados del tamaño del sec to r 
públ ico. T iende a hallar efectos negativos del 



consumo públ ico sobre el c rec imien to , aunque 
el coef ic iente es poco signif icativo. 

En el caso de la economía española, el t raba jo 
de Raymond (1989) encuent ra también efectos 
negativos del tamaño del sec to r públ ico sobre el 
c rec imiento . Estos efectos se p roducen , básica­
men te , a través de una acción retardatar ia sobre 
el c rec im ien to de la p roduc t iv idad to ta l de los 
factores. Esta misma línea de investigación es 
prec isamente la que se amplia en los siguientes 
apartados de este estud io. 

En general , del repaso de la l i te ra tura se des­
prende la idea de que la expansión del sec to r pú­
bl ico, sobre t o d o del consumo públ ico y de los 
gastos de transferencias y subvenciones, t iene 
unos costes en t é r m i n o s de c rec im ien to econó­
mico que se p roducen a consecuencua de una 
ineficiencia en la asignación de recursos p roduc­
t ivos. La o t r a cara de la misma moneda es la re­
caudación de impuestos para sufragar este gasto 
que también ejerce efectos desincent ivo que 
pueden sumarse a los precedentes. 

En cuanto a los gastos de invers ión pública, en 
la medida en que esta invers ión pública provea 
inf raestructuras económicas básicas (líneas de 
fe r roca r r i l , carreteras, e t c . ) , sus efectos sobre 
el c rec im ien to serán posi t ivos (Véase Barro 
1991). El p rob lema es que par te de los proyec­
tos pueden estar mal diseñados o mot ivados p o r 
razones dist intas de las que la lógica económica 
aconseja. 

En el siguiente apar tado se expone el mode lo 
t e ó r i c o que se ha ut i l izado para analizar la rela­
c ión en t re expansión del sec to r públ ico y crec i ­
m ien to económico . El p lanteamiento guarda 
c ier ta analogía con los estudios precedentes, si 
bien su fo rmu lac ión es or iginal . 

I I I ) M a r c o c o n c e p t u a l : r e l a c i ó n e n t r e 
e x p a n s i ó n d e l s e c t o r púb l i co y 
c r e c i m i e n t o e c o n ó m i c o . 

C o m o se señala en Raymond (1989) , la idea 
que subyace al p lanteamiento es que, de f o r m a 
di recta, el sec to r públ ico apenas p roduce , salvo 
bienes tales c o m o justicia o admin is t rac ión gene­
ral, para los que se carece de un adecuado c r i te ­
r io de va lo rac ión , sino que, fundamenta lmente , a 
través de la expansión del gasto, influye sobre la 
asignación de recursos produc t ivos . A t í tu lo ilus­
t ra t i vo , si el sec to r públ ico decide la c o m p r a de 
bienes co r r ien tes , son capital pr ivado y emp leo 
pr ivado los inputs ut i l izados en su p roducc ión . La 
product iv idad de este gasto dependerá, a largo 
plazo, de que la asignación de recursos impulsa­
da p o r el sec to r públ ico sea más o menos ef i ­
c iente que la que hubiera prevalecido bajo la h i ­
pótesis a l ternat iva de no in te rvenc ión pública. 

Igual cons iderac ión es aplicable a o t r o s t ipos 
de gastos, tales c o m o los de transferencias y sub­
venc ión a empresas públicas con pérdidas. Las 
prestaciones sociales pueden ser ob je to de s imi ­
lar i n te rp re tac ión . Son menos gastos de t ransfe­
rencia y, c o m o tales, al red is t r ibu i r renta, in ter ­
f ieren en la asignación de recursos que hubiese 
resul tado del l ibre juego del mercado. 

La prop ia gest ión del gasto públ ico y de los i m ­
puestos necesarios para su f inanciación cons t i tu ­
yen tamb ién inter ferencias. A este respecto, 
cabe señalar que un comp le jo sistema fiscal pue­
de suponer para el sec to r pr ivado un coste apre-
ciable en t é r m i n o s de gest ión. Las rentas perc i -
bids p o r los asesores fiscales y p o r el personal 
admin is t ra t ivo que gest iona los impuestos son 
costes de func ionamien to del sistema no d i rec­
tamen te p roduc t i vos . 

Desde esta ópt ica , una medida global del gra­
do en que el sec to r públ ico reor ien ta la asigna­
c ión de recursos p roduc t i vos puede o f recer la el 
ra t io "gasto públ ico-PIB" , mientras que la p r o -



porc ión en t re gasto pr ivado (def in ido p o r dife­
rencia) y PIB cabe considerar la c o m o ind icador 
del peso que el sec to r pr ivado t iene en la asigna­
c ión de recursos. 

Más conc re tamen te , p o r razones de conve­
niencia de cálculo, cabe postu lar una simple fun ­
c ión de p roducc ión del t i p o Cobb-Doug las con 
los a rgumentos : 

Ad ic iona lmen te , se supone que se ver i f ican las 
siguientes igualdades que pe rm i ten expresar los 
inputs no observables en func ión de variables 
observables: 

(2) 
N Y - G 

N = Y 

( I ) InY = I n A + a , In N , + a2 In N2 + 

+ (3, I n K, + Í32 In K2 (3) 
N = Y 

en donde : 

Y: Nive l de ou tpu t . 

A : Parámet ro de eficiencia que en esta f o r m u ­
lación se supone variable en el t i empo . 

N | : Empleo asignado a actividades product ivas 
" impulsadas" p o r el sec to r pr ivado. 

N2: Empleo asignado a actividades product ivas 
" impulsadas" p o r el sec to r públ ico. N i " N | " 
ni " N 2 " son variables d i rec tamente observa­
bles. En su lugar se observa " N " que es la 
suma de ambos y representa el nivel de e m ­
pleo t o t a l . Cabe destacar que la magni tud 
de los coef ic ientes "oCj" y "oc2" dependerá 
de cuan eficientes sean las respectivas asig­
naciones de recursos. 

K|: Capital asignado a actividades product ivas 
" impulsadas" p o r el sec to r pr ivado. 

K2: Capital asignado a actividades product ivas 
" impulsadas" p o r el sec to r públ ico. A l igual 
que en el caso p recedente , só lo se observa 
el s tock de capital t o t a l , " K " , que es la suma 
de ambos. N o son, p o r t an to , d i rec tamente 
observables ni " K , " ni " K 2 " . 

(4) 
K, Y - G 

(5) 

K = Y 

K = Y 

La lógica de estas ecuaciones (2) a (5) es que 
la p r o p o r c i ó n en t re emp leo impulsado p o r el 
sec to r pr ivado y emp leo to ta l se co r responde 
con la p r o p o r c i ó n en t re gasto pr ivado y gasto t o ­
ta l . La p r o p o r c i ó n en t re emp leo impulsado p o r 
el sec to r públ ico y emp leo to ta l también se co ­
r responde con la p r o p o r c i ó n en t re gasto públ ico 
y gasto t o ta l . C o n respecto al s tock de capital se 
uti l iza igual p lanteamiento. 

Por o t r o lado, el en foque es su f ic ien temente 
ampl io para p e r m i t i r def in i r dist intas categorías 
de gasto públ ico. A t í t u l o i lust rat ivo, en el m o ­
de lo p o s t e r i o r m e n t e es t imado el gasto púb l ico 
c o n t e m p l a d o engloba só lo el gasto c o r r i e n t e . En 
tal caso, " N | " y " N 2 " serán, respec t ivamente , el 



emp leo impulsado p o r el gasto p r i vado " m á s " la 
invers ión públ ica, y el emp leo impulsado p o r el 
gato c o r r i e n t e del sec to r púb l ico . A l igual con 
respec to al s tock de capital . 

Tomado logar i tmos de las ecuaciones (2) a (5) 
y sust i tuyendo en la ecuación ( I ) , se t iene: 

" I " y la deprec iac ión " 6 . K", s iendo " 5 " la tasa de 
deprec iac ión. Por o t r o lado, se supone una rela­
c ión cap i ta l -p roduc to " a " re la t ivamente estable, 
lo que pe rm i te o b t e n e r la ecuación (8) . 

Sust i tuyendo (8) en (7) se desprende: 

(6) InY = InA + ( a , + a2) . I nN + (13, + B2) 

InK + (a2 + B2) . In { — ) + ( a , + (5,) 

In ( ) 
Y 

(9) Y = A - 6 . (B|+B2) + ( a | + a 2 ) . N + 

+ ' + ( 0 ( 2 + 6 2 ) i l n ( G ) + 

a Y y 

( a . + B ^ . A l n ^ ) 

Est imar esta ecuación plantea la necesidad de 
d isponer de series de s tock de capital . Cabe 
expresar la en i nc remen tos con o b j e t o de so l ­
ventar tal d i f icu l tad. Representando el p u n t o so­
b re la var iable el t a n t o p o r uno de var iac ión, se 
t iene : 

(7) Y = A + ( a , + a 2 ) . N + (B, + B2) . K + 

+ (a2 + B2) . A In (—) + ( a , + B,) 
Y 

. A In ( ) 
Y 

También se veri f ica: 

A K I-5.K I I I 
(8) K = = = 6 = — . 6 

K K K o Y 

Cara a la es t imac ión, existe una relación lineal 

G 
casi per fecta en t re las variables "A In ( ) " e 

Y-G 
"A In ( ) " . En efecto, cons iderando el gasto 

públ ico co r r i en te , para la mues t ra de países ya 
descr i ta, el diagrama de d ispers ión en t re las dos 
variables viene recog ido en el gráf ico I. El coef i ­
c iente de cor re lac ión es de " 0 , 9 6 " y el ajuste o b ­
t en ido v iene dado po r : 

In ( - ^ - ) = 0,0005 - 0,57 . A In ( — ) 

(1,00) (45,79) 

E r ro r s tandard: 0,000719 

Estos resul tados just i f ican postu lar una rela­
c ión lineal en t re las dos variables del t i p o : 

Y-G G 
en donde el i nc remen to del s tock de capital se (10) A In ( ) ~ c0 - q A In ( ) 
expresa c o m o diferencia en t re la invers ión b ru ta ^ Y 
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-0,20 

Coeficiente de correlación: 0,96 

Y G G 
Gráfico I. Diagrama de dispersión entre A In (——) e A In (—^ 



Denominando " a = a | + a ^ ' y "Í3 = 3| + B2" y 
sust i tuyendo la ecuación (10) en la ecuación (9), 
se desprende: 

que un e levado vo lumen de gasto púb l ico ejerza 
un e fec to pe rmanen te sobre el c rec im ien to . 
Es decir, que el nivel de gasto afecte al c rec i ­
m ien to . 

• • • 
( I I ) Y = c + A + a . N + — . — + [ (a2 + 3 2 ) -

o Y 

- c , ( a , + B l ) ] . A l n ( — ) 

en donde " c " es el nuevo t é r m i n o constante. 

En defini t iva, pues, se ob t iene una ecuación en 
la que el c rec im ien to del o u t p u t depende del 
c rec im ien to en la ut i l ización del input t rabajo , de 
la tasa de inversión que puede considerarse ex­
presiva de la ut i l ización del input capital, y del 
t an to p o r uno de var iac ión que exper imen ta el 
peso del gasto públ ico en el PIB. Esta ú l t ima va­
r iable actúa c o m o " p r o x y " del g rado en que la 
mayor ut i l ización de inputs está impulsada p o r la 
acción del sec to r públ ico. Si esta acción del sec­
t o r públ ico potenc ia una asignación menos ef i ­
c iente que el sec tor pr ivado, cabe esperar un sig­
no negativo para el coef ic iente que afecta a la 

Q 
variable "A In ( - ^ _ ) " - D a d o que la ecuación 

propuesta con t ro la p o r la ut i l ización de inputs, la 
acción del sec to r públ ico sobre el c rec im ien to 
debe in terpre tarse en t é rm inos de eficiencia 
asignativa. 

La ecuación ( I ) ob ten ida descr ibe una acción 
t rans i to r ia de la expans ión del gasto públ ico 
sobre el c rec im ien to . C u a n d o el sec to r públ ico 
se expande, para una misma ut i l ización de inputs 
y si la eficiencia asignativa del sec to r públ ico es 
m e n o r que la del sec to r pr ivado, la tasa de 
c rec im ien to se reduce. N o obs tan te , en la línea 
argumenta l sugerida p o r Peden y Bradley 
(1989) , cabe tamb ién pensar en la posibi l idad de 

Esta acción retardatar ia puede justi f icarse p o r 
dist intas vías. Las subvenciones a empresas pú ­
blicas con pérdidas, los posibles efectos desin­
cent ivo resul tantes de ciertas part idas de gasto 
públ ico o los der ivados de la recaudación de los 
impuestos necesarios para sufragar este gasto, 
pueden c o m p o r t a r que, para una misma uti l iza­
c ión de inputs, un sec to r públ ico de elevado ta ­
maño ralent ice el c rec im ien to . A t í t u lo i lus t ra t i ­
vo, un sistema fiscal progres ivo puede crear 
d is tors iones en la asignación de recursos, a la vez 
que afectar negat ivamente a la intensidad del es­
fuerzo de la poblac ión ocupada, al reduc i r los in ­
cent ivos a la p r o m o c i ó n laboral . En tal c o n t e x t o , 
la sociedad puede t e n d e r a o r ien tarse hacia act i ­
vidades no product ivas encaminadas a la búsque­
da de rentas públicas, o derivadas de la acción 
del sec to r públ ico. El asesoramiento fiscal para 
min imizar el pago de impuestos const i tuye un 
claro e jemplo. En expres ión de Grossman 
(1988) , " unp roduc t i ve rent-seeking act iv i t ies" . 

O t r o s factores que se con templan con eleva­
da f recuencia en los mode los de c rec im ien to son 
la hipótesis del " ca t ch -up " (o aco r tam ien to de 
distancias) y los efectos d is to rs ión der ivados de 
la inf lación. 

La hipótesis del " ca t ch -up " significa que al 
aprox imarse la renta per capita de una economía 
a la de los países más desarro l lados, se precisa 
cada vez mayor esfuerzo en la ut i l ización de re ­
cursos para lograr iguales tasas de c rec im ien to . 
La razón estr iba en que a medida que una eco­
nomía se desarrol la, uti l iza progres ivamente tec ­
nologías más avanzadas. Sin embargo, la tasa de 
i nco rpo rac ión de nuevas tecnologías empleadas 
en los países más desarro l lados es cada vez más 
lenta, dado que las posibi l idades de imi tac ión se 
van agotando, lo que ralent iza el c rec im ien to de 
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la p roduct iv idad y, p o r t an to , de la expansión del 
PIB. Cuando una economía se sitúa en la f r o n t e ­
ra, no puede " i m i t a r " y debe " i nven ta r " d i recta­
men te . La rentabi l idad de los recursos dest ina­
dos a investigación y desar ro l lo está somet ida en 
este caso a una mayor a leator iedad. 

Esta hipótesis genera lmente c o m p o r t a la c o n ­
vergencia a largo plazo en las tasas de c rec im ien­
t o , y hay evidencia favorable una vez se con t ro la 
p o r la ut i l ización de inputs. (Véase, p o r e jemplo , 
D o w r i c k (1992) para una referencia rec iente u t i ­
l izando una especif icación en par te similar a la 
propuesta en este t raba jo ) . 

En nues t ro estud io, la variable elegida para 
captar la inf luencia del aco r t am ien to de distan­
cias es el coc ien te en t re el PIB pe r capita del país 
cons iderado y el PIB per capita de los Estados 
Un idos , expresadas ambas variables en paridades 
de pode r de compra . Es deci r : 

m ide a través del t an to p o r uno de var iac ión del 
def lac tor del PIB y se denomina " INFL" . 

Finalmente, dado que el m o d e l o se est ima con 
una muest ra de panel, es conveniente inc lu i r los 
denominados efectos individuales específ icos. 
Estos efectos captan característ icas propias de 
cada país que no han sido contempladas p o r las 
variables descri tas. 

D e esta f o rma , cabe expresar la variable " A " a 
pa r t i r de la igualdad siguiente: 

(12) A = 0O + 0| . l n ( ^ - ) + 02(PIBPCPPP)_| + 

M 

+ 03 ( INFL) + I y, Dj 
2 

PIBPCPPP = 

PIB per capita de la economía considerada 
en P.P.C. 

PIB per capita U.S.A. en P.P.C. 

La variable se hace in te rven i r desfasada en un 
per íodo , dado que son las condic iones iniciales 
las que de te rm inan el c rec im ien to fu tu ro . A d i -
c iona lmente , inclu i r la variable sin desfases plan­
tearía un p rob lema de cor re lac ión con la pe r t u r ­
bación a leator ia, dado que en tal caso, la variable 
expl icat iva sería en par te la variable depend ien­
t e . 

En cuanto a los efectos de la inf lación, una re ­
ferencia rec iente es D e G r e g o r i o (1991) . La idea 
es que un m i smo c rec im ien to en la ut i l ización de 
inputs c o m p o r t a r á un m e n o r c rec im ien to del 
o u t p u t cuanto más elevada sea la tasa de infla­
c ión . El m o t i v o estr iba en que una elevada tasa 
de inf lación puede d is to rs ionar la asignación ef i ­
c iente de recursos produc t ivos . Esta variable se 

en donde " D i " es una variable f ict icia que adop­
ta el va lor un i ta r io para las observac iones que 
per tenecen al país " i " y ce ro en los demás casos. 
" M " es el n ú m e r o to ta l de países con templados . 
En este p lan tamiento resulta inmedia to c o m p r o ­
bar que los efectos individuales específicos (o 
efectos f i jos) lo que pe rm i ten es que el t é r m i n o 
constante de la ecuación varíe al pasar de una 
país a o t r o . 

Sust i tuyendo (12) en ( I I ) se ob t iene la ecua­
c ión (13) : 

B I 
(13) Y = Cons t . + a . N + . + 11. 

o Y 

Aln ( - 5 - ) +0, . In ( — ) + 02 (PIBPCPPP)_| + 

M 

+ 03 ( INFL) + I y¡ Dj 
2 
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que también puede expresarse c o m o : c rec im ien to de la p roduct iv idad aparente del t r a ­
bajo que denomina remos : 

(14) Y = C o n s t . + a . Ñ + — . — + ( n + 0 | ) . 
a Y 

. A In ( - 5 - ) + o, . In { - y U + 02 (PIBPCPPP),, + 

M 

+ 03 ( INFL) + I Yj D j 
2 

en donde : 11 = («2 + ^2) " c ( a i + ^1) 

Esta ecuación (14) const i tuye el m o d e l o bási­
co que será est imado en la sección siguiente con 
el panel de países ya descr i tos . La fo rmu lac ión 
pe rm i t e que la expansión del gasto públ ico ejer­
za un e fec to t r ans i t o r i o sobre la tasa de c rec i -

Q 
m i e n t o del PIB, recog ido p o r "A In (-^—)", a la vez 

Q 
que permanen te , captado p o r " In í - ^ - ) " -

Cabe, f ina lmente, t r a ta r de i m p o n e r la rest r ic ­
c ión de economías de escala constantes. Para 
el lo es preciso que se ver i f ique: 

(15) a = l - a . ( — ) 

Sust i tuyendo, se deduce: 

16) Y - Ñ = Cons t . + — ( - ¿ - - a . Ñ ) + (IT + 
a Y 

G G + 0,) . A In ( — ) + o , . In ( — ) _ , + 

M 

+ 02 (PIBPCPPP)., + 03 ( INFL) + I y¡ D j 
2 

en donde la variable depend iente pasa a ser el 

P R O D = Y - N 

Para i m p o n e r la res t r icc ión de economías de 
escala constantes y es t imar la ecuación (16) , es 
preciso c o n o c e r la re lación cap i ta l -p roducto 
" a " . En base a la in fo rmac ión aparecida en el cua­
d r o n.0 I de la página I 15 de European Economy, 
n.0 50 de d ic iembre de 1991, puede cons iderar­
se que en la Europa de los doce esta relación ca­
p i ta l -p roduc to en t re 1975 y 1990 se ha manten i ­
do prác t icamente estable y p r ó x i m a a "3 ,3 " . Este 
será el va lor asignado a " a " con o b j e t o de desa­
r ro l la r la est imación con la res t r icc ión de eco­
nomías de escala constantes, cuyos resul tados se 
detallan en la sección siguiente. A l igual, tal c o m o 
se detalla en el anexo, los datos relat ivos a la 
economía española resultan también congruen­
tes con una relación cap i ta l -p roduc to de este o r ­
den de magni tud. 

I V ) R e s u l t a d o s e m p í r i c o s o b t e n i d o s e n la 
e s t i m a c i ó n d e l m o d e l o p a r a u n 
c o n j u n t o d e países d e la O C D E 

El cuadro I detal la los países con templados en 
el es tud io y el pe r íodo de t i e m p o cons iderado. 
Los datos p roceden fundamenta lmente de las 
Cuentas Nacionales de la O C D E , si bien ha sido 
preciso conp le tar los con la in fo rmac ión suminis­
t rada p o r European Economy, n ú m e r o 50 de d i ­
c iembre de 1991. En el caso de España la in for ­
mación se ha o b t e n i d o del In fo rme Económico 
del Banco de Bilbao-Vizcaya de 1991. Tal c o m o el 
cuadro I señala, el pe r íodo muestra l varía muy 
cons iderab lemente en t re los d is t in tos países. En 
general , el ú l t imo año disponib le hace referencia 
a 1989, mient ras que la mues t ra suele comenzar 
en 1970. Existen, no obs tante , muchas excepc io­
nes. Para España la mues t ra que se podía o b t e ­
ner de las Cuentas Nacionales de la O C D E c o m ­
prendía só lo el pe r í odo 1987-1988. Se 
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C u a d r o I. P A I S E S C O N S I D E R A D O S E N L A E S T I M A C I O N D E L M O D E L O 

País Período muestro/ 

Alemania 
Bélgica 
Luxemburgo 
Italia 
Holanda 
Portugal 
Dinamarca 
Francia 
Estados Unidos. 
Gran Bretaña 
Irlanda 
España 

1970- 1989 
1976-1989 
1971- 1986 
1981-1989 
1971- 1989 
1978-1981 
1972- 1989 
1978-1989 
1970-1987 
1970-1989 
1970- 1989 
1971- 1991 

c o m p r o b ó que esta in fo rmac ión era congruente 
con la p ropo rc ionada p o r el Banco de Bi lbao-
Vizcaya y se o p t ó p o r confecc ionar una muest ra 
para el pe r íodo 1971 -1991 ut i l izando esta ú l t ima 
fuente . 

D a d o que la ecuación (14) de la sección pre­
cedente c o m p o r t a la ut i l ización de incrementos , 
en t o d o s los países se p ierde el p r i m e r año 
muest ra l . Ello pe rm i t e d isponer de 177 observa­
ciones en la mues t ra más comple ta . El número 
de coef ic ientes a es t imar en el mode lo general es 
de 18, de los que 7 co r responden a variables 
p rop iamente expl icat ivas y I I son los cor res ­
pondientes a las variables ficticias de cada país. El 
país de referencia es Alemania. 

Una vis ión in formal de los efectos del gasto 
c o r r i e n t e sobre la tasa de c rec im ien to puede 
ob tenerse cons iderando só lo estas dos varia­
bles. Así, al calcular la regresión de la tasa de 
c rec im ien to sobre el i nc remen to del l ogar i tmo 
de la relación gasto cor r ien te -P IB y el l ogar i tmo 
de la relación gasto cor r ien te -P IB desfasada, se 

ob t iene un ajuste signif icativo. Def in iendo la va­
riable "gas to " c o m o la co r respond ien te suma 
ponderada de estas dos variables, un diagrama 
de d ispers ión (véase gráf ico 2) muest ra la nega­
t iva asociación ex is tente en t re el c rec im ien to 
del PIB y la variable "gas to " ob ten ida de esta f o r ­
ma. 

A nivel más r iguroso, los resultados de la est i ­
mación de la ecuación (14) p o r Mín imos Cua­
drados aparecen reflejados en el cuadro 2. D e 
este cuadro destaca la elevada significatividad de 
la expansión del gasto públ ico co r r i en te (consu­
m o públ ico y transferencias) c o m o e lemen to re -
t a r d a t o r i o del c rec im ien to del PIB. El estadíst ico 
" t " de esta var iable, p r ó x i m o a 14, es indicat ivo 
de la elevada capacidad expl icat iva que la variable 
t iene. 

N o obstante , no so lamente la expansión del 
gasto públ ico co r r i en te , una vez se con t ro la p o r 
la ut i l ización de inputs, t iene un efecto re tarda­
ta r i o sobre el c rec imien to , sino que, además, un 
va lor elevado de la relación gasto públ ico c o ­

is 
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Gráfico 2. Correlación entre crecimiento del PIB y gasto público corr iente 

16 



C u a d r o 2 . E S T I M A C I O N P O R M C O D E L A E C U A C I O N ( 1 4 ) E X P L I C A T I V A D E L 
C R E C I M I E N T O D E L P I B . 

Variable dependiente: Crecimiento PIB a precios constantes Y 

Variables explicativas Coeficiente Estadístico "t 

Y 

Incremento peso gasto público: A In í -^-) -0,349 13,74 

Constante 0,076 2,32 

Crecimiento empleo: N 0,308 3,97 

Tasa de inversión: —— 0,1 16 2,34 

Relación gasto público-PIB: In ( — ) _ , -0,060 5,50 

PIB per cápita relativo: (PIB Pe PPP)_| -0,152 4,62 

Inflación en tanto por uno: INFL -0,106 3,80 

Ficticia Bélgica -0,004 0,65 

Ficticia Luxembu rgo 0,006 1,40 

Ficticia Italia -0,012 1,99 

Ficticia Holanda -0,011 1,69 

Ficticia Portugal -0,065 3,92 

Ficticia Dinamarca 0,004 0,78 

Ficticia Francia .' 0,007 1,47 

Ficticia Estados Unidos 0,012 1,4! 

Ficticia Gran Bretaña f -0,016 2,49 

Ficticia Irlanda -0,047 3,38 

Ficticia España • -0,051 4,46 

Coeficiente determinación corregido: 0,722 
Error standard: 0,01 18 
Coeficiente autocorrelación residuos: -0,04 
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r r iente-PIB t iende a amor t iguar , ceter is paribus, 
la tasa del c rec im ien to del PIB. En conc re to , el 
estadíst ico " t " de esta ú l t ima variable es p r ó x i ­
m o a 6. 

Así, para una ut i l ización de inputs dada, de la 
expansión del gasto públ ico se der ivan dos efec­
tos negativos sobre el c rec im ien to : El que la p r o ­
pia expansión del gasto c o r r i e n t e c o m p o r t a y el 
der ivado de que una vez que el gasto públ ico se 
estabil iza a un nivel más elevado, el lo t iende a 
amor t i gua r el c rec im ien to de la economía. El p r i ­
m e r o es un e fec to t rans i t o r i o , en el sent ido de 
que cesa cuando lo hace la expansión del sec to r 
públ ico. A di ferencia, el segundo es un efecto 
pe rmanen te indicat ivo de que el mayor peso del 
gasto co r r i en te en el PIB actúa c o m o e lemen to 
re ta rda tar io del c rec im ien to . 

Cabe resaltar que en el m o d e l o adoptado, 
dado que se con t ro la p o r la ut i l ización de inputs, 
el e fecto negativo de la expansión del gasto debe 
produc i rse p o r la vía asignativa. Es decir, la asig­
nación de recursos que el gasto públ ico c o m ­
p o r t a se realiza al margen del mercado, lo que 
implica un coste de ineficiencia. Es posible que 
razones de equidad just i f iquen ciertas inef ic ien-
cias asignativas, pe ro no debe olv idarse que estas 
ineficiencias asignativas, al ra lent izar el c rec i ­
m ien to , reducen la renta fu tu ra de la poblac ión 
en su con jun to . A t í tu lo i lust rat ivo de lo que el lo 
significa, una economía que crece al 3 p o r 100 
duran te 50 años, al cabo de este lapso t e m p o r a l 
mul t ip l ica su renta p o r 4,4. Si este c rec im ien to 
en lugar del 3 p o r 100 se cons idera del 4 p o r 
100, el fac to r mul t ip l icat ivo es de 7 ,1 . Así, sacr i­
f icar un pun to de c rec im ien to impl ica sacrif icar 
un 61 p o r 100 de la renta ob ten ib le al cabo de 
c inco décadas. 

Puesto que en el enfoque f o r m u l a d o la uti l iza­
c ión de recursos se cons idera invariable, es po ­
sible que los efectos nivel del gasto públ ico estén 
infravalorados, en el sent ido de que no se c o m ­
putan los efectos desincent ivo que pueden de r i ­

varse de, p o r e jemplo , un elevado subsidio de 
desempleo sobre la intensidad de búsqueda de 
emp leo p o r par te de la poblac ión desocupada, o 
los efectos desincent ivo sobre la inversión y el 
a h o r r o que pueda c o m p o r t a r un sistena fiscal 
muy progresivo, necesar io para f inanciar un sec­
t o r públ ico cuyo peso en las economías desar ro­
lladas es p r ó x i m o al 50 p o r 100 del PIB. 

En cuanto al res to de coef ic ientes, la elast ic i­
dad del PIB con respec to a la pob lac ión ocupa­
da, que se est ima situada en el e n t o r n o de 0,3, 
parece exces ivametne reduc ida. El bajo va lo r del 
coef ic iente puede ser consecuencia de que , 
p o r razones de falta de i n fo rmac ión estadística, 
no se establece ninguna c o r r e c c i ó n p o r el g rado 
de ut i l ización de la pob lac ión f o r m a l m e n t e o c u ­
pada. Una elast icidad en el e n t o r n o de 0,5 
resultaría más p r ó x i m a al va lo r esperable "a 
p r i o r i " . 

La elasticidad del PIB con respecto a la tasa de 
invers ión se sitúa en el e n t o r n o de 0,12 . Supo­
n iendo una re lac ión cap i ta l -p roduc to de 3,3, que 
es el ra t io a que apuntaban las est imaciones ya 
comentadas del n ú m e r o 50 de European Eco-
nomy de d ic iembre de 1991 y relativas a los paí­
ses de la Europa de los doce , se deduce una elas­
t ic idad del PIB con relación al s tock de capital de 
0,4, va lor que parece bastante plausible. 

El PIB per capita re lat ivo del país cons iderado 
con respecto al de los Estados Un idos y exp re ­
sados en paridades de pode r de compra , t iene 
un coef ic iente negativo y c laramente significati­
vo. Es decir, a medida que una economía se de­
sarrol la y su renta per capita se aprox ima a la de 
los Estados Un idos , una misma ut i l ización de in­
puts c o m p o r t a una m e n o r tasa de c rec im ien to . 
Esta es la hipótesis del catch-up, y de los datos se 
desprende que este f e n ó m e n o se da en los paí­
ses cons iderados. El aco r t am ien to de distancias 
significa que paulat inamente resulta más difícil 
" i m i t a r " a medida que el país con temp lado se 
aprox ima a la f r o n t e r a de nivel de renta. Progre-



sivamente debe pasar a " i nnovar " , lo que se t ra ­
duce en un m e n o r c rec im ien to del PIB. 

Para que se dé convergencia en tasas de c re ­
c im ien to , el c rec im ien to en la ut i l ización de 
fac tores debe ser independ iente del nivel de 
renta. C o n o b j e t o de con t ras ta r esta hipótesis 
de convergencia, cabe es t imar una regres ión en 
que la única var iable expl icat iva de la tasa de c re ­
c im ien to sea el PIB per capita re lat ivo. Efectua­
da la co r respond ien te es t imac ión , el va lo r del 
coef ic iente desciende de -0,15 hasta si tuarse en 
-0,03, si bien sigue s iendo signif icativo con un va­
lo r del estadíst ico " t " de 2,64. Manten iendo en 
esta ecuación las variables f ict icias individuales 
de cada país, el coef ic iente se sitúa en -0,21 y el 
estadíst ico " t " en 3,73. En síntesis, pues, es 
razonable conc lu i r que la hipótesis de conver ­
gencia halla c i e r t o s o p o r t e en los datos de los 
países co r respond ien tes a la europa comun i ta ­
r ia. 

F inalmente, la inf lación actúa con signo ne­
gat ivo y signif icativo. A este respec to tamb ién es 
conven iente resal tar que dado que el m o d e l o 
con t ro l a p o r la ut i l ización de inputs, el e fec to 
que, concep tua lmen te , la var iable inf lación está 
captando son ineficiencias asignativas. Es decir, 
a mayor tasa de inf lación le co r responde m e n o r 
tasa de c rec im ien to , man ten iendo invariable 
la misma ut i l ización de los inputs capital y t raba­
jo . 

Las variables ficticias individuales de cada país 
son bastante significativas para Portugal , Gran 
Bretaña, Ir landa y España. El país de referencia es 
Alemania, p o r lo que estos coef ic ientes miden 
diferencias del t é r m i n o constante. 

En cuan to a los res iduos del m o d e l o , apare­
cen ref le jados en el gráf ico 3, que detal la los va­
lores observados de la var iable depend ien te , 
los p red ichos y los co r respond ien tes res iduos. 
En c o n j u n t o el m o d e l o t i ene una elevada capa­
cidad expl icat iva (el coef ic ien te de de te rm ina ­

c ión excede a 0,7) y no se de tec tan p rob lemas 
de heteroscedast ic idad o de res iduos atípleos, 
salvo el c o r r e s p o n d i e n t e a la observac ión 175, 
que hace referencia al año 1975 de Ir landa. El 
c rec im ien to del PIB para este año parece anor ­
ma lmen te elevado. N o se ha p o d i d o d e t e r m i n a r 
si se t ra taba de un e r r o r en la i n fo rmac ión es­
tadíst ica publ icada. Sin embargo , al e l im inar esta 
observac ión no se produc ía ningún cambio en 
los coef ic ientes es t imados, y lo ún ico que o c u ­
rr ía es que aumentaba su signif icat ividad esta­
dística. En part icular , el estadíst ico " t " de la ex­
pansión del gasto púb l ico se situaba en 15,5, el 
del " n i v e l " del gasto púb l ico en 6,1 y el de la in ­
f lación en 5,0. 

Cabe pensar en la posibi l idad de que el eleva­
do va lo r negativo del coef ic iente que afecta a a 
expansión del gasto públ ico sea consecuencia de 
un p rob lema de endogeneidad. En conc re to , 
dado que el gasto públ ico co r r i en te t iene una 
elevada inercia, una d isminución en la tasa de 
c rec im ien to del PIB puede c o m p o r t a r un au­
m e n t o en la par t ic ipac ión del sec tor públ ico. La 
causalidad en este supuesto d iscurr i r ía en sent i ­
do con t ra r i o , al afectar la tasa de c rec im ien to del 
PIB a la expansión del sec to r públ ico. A l plantear 
el p rob lema en estos t é rm inos , la variable " i n ­
c r e m e n t o de la relación gasto públ ico-PIB" no 
será independiente de la pe r tu rbac ión aleator ia, 
p o r lo que la est imación p o r Mín imos Cuadrados 
Ord ina r i os adolecerá de un p rob lema de sesgo 
de s imul taneidad. 

C o n ob je to de cont ras tar estos problemas de 
endogeneidad potencia l del regresor, la ecuación 
(14) se est ima en el cuadro 3 p o r Variables Ins­
t rumenta les . C o n facil idad puede demost ra rse 
(véase, p o r e jemplo, God f rey 1988) que es equ i ­
valente est imar una ecuación p o r Variables Ins­
t rumenta les o p o r Mín imos Cuadrados, pe ro in ­
c luyendo en este ú l t imo caso c o m o regresor 
adicional los residuos de la variable cuya exoge-
neidad desea cont ras tarse, ob ten idos a par t i r de 
su regresión sobre a to ta l idad de ins t rumentos . 
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G r á f i c o 3. Valores observados, predichos y residuos del modelo estimado 
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Estos residuos se denominan " V " , y el const ras-
t e de exogeneidad equivale a la apl icación de un 
tes t de la " t " para ver i f icar que el coef ic iente que 
afecta a " V " no es signif icat ivamente d is t in to de 
cero. Los i ns t rumen tos ut i l izados han sido la t o ­
tal idad de variables contempladas cor r ien tes y 
desfasadas en un per íodo . Ello c o m p o r t a pe rder 
una observac ión adicional p o r país. 

D e los resul tados del cuadro 3 cabe funda­
menta lmente destacar dos notas. 

En p r i m e r lugar, los d is t in tos coef ic ientes c o n ­
servan el m ismo o r d e n de magni tud y siguen 
siendo signif icativos. En part icular, los coef ic ien­
tes cor respond ien tes al gasto públ ico co r r i en te 
con re lación al PIB, t an to en inc rementos c o m o 
en niveles, exper imen tan un aumento . Es decir, 
se acentúa el efecto negativo sobre el c rec imien­
t o der ivado de la expansión y del nivel del gasto 
públ ico co r r i en te . 

En segundo lugar, los residuos " V " no son sig­
nif icativos. Ello impl ica que no es fact ible el re­
chazo de la hipótesis nula de exogeneidad a los 
niveles usuales de signif icación. D e un tes t de 
esta naturaleza sería arr iesgado conc lu i r que, 
e fect ivamente, la variable expl icat iva es exógena. 
Es más p ruden te i n te rp re ta r estos resultados en 
el sent ido de cons iderar que los problemas de 
endogeneidad no d is tors ionan de f o rma sensible 
la est imación p o r Mín imos Cuadrados O r d i n a ­
r ios que el cuadro 2 detalla. En consecuencia, 
ten ta t i vamente , esta será la est imación seleccio­
nada. 

Una cuest ión adicional que se plantea es hasta 
qué p u n t o la inclusión en la muest ra de países 
pequeños, c o m o Luxemburgo e Ir landa, puede 
estar d is to rs ionando los resul tados. A este res­
pecto, el cuadro 4 rep i te la est imación pe ro con 
la exc lus ión de estos dos países. A grandes ras­
gos, los resul tados ob ten idos permanecen inva­
riables. 

F inalmente, el t i p o de model izac ión hasta el 
m o m e n t o ensayado es el c o n o c i d o c o m o m o d e ­
lo de efectos f i jos. Si los efectos individuales se 
cons ideran c o m o a leator ios e independientes 
de la pe r t u rbac ión a leator ia , se t i ene el m o d e l o 
de efectos estocást icos. N o obs tan te , la h ipó te ­
sis de efectos individuales a leator ios e indepen­
dientes de la pe r t u rbac ión a leator ia puede ser 
bastante rest r ic t iva. Repi t iendo la es t imac ión 
presc ind iendo de las variables f ict icias ind iv idua­
les de cada país y es t imando la mat r i z de var ian-
zas y covarianzas de los coef ic ientes p o r el m é ­
t o d o de W h i t e r o b u s t o a los p rob lemas de 
heteroscedast ic idad, se ob t ienen los resul tados 
que el cuadro 5 detal la. Los resul tados de est i ­
mar el m o d e l o de efectos estadíst icos eran muy 
similares a los del cuadro 5. Los coef ic ientes que 
mayor modi f icac ión expe r imen tan , según se 
desprende de la comparac ión de los cuadros 2 y 
5, son los relat ivos al nivel de gasto púb l ico con 
respec to al PIB y al PIB per capita re la t ivo ex­
presado en paridades de pode r de c o m p r a . En 
cualquier caso, cual i ta t ivamente las conc lus io ­
nes son las mismas que las precedentes . Por 
o t r o lado, dado que la est imación del m o d e l o de 
efectos f i jos garantiza la consistencia, resul ta 
más aconsejable guiarse p o r los resu l tados que 
del cuadro 2 se desprenden. La es t imac ión del 
cuadro 5 debe in te rp re ta rse con cautela y ún i ­
camente se o f rece po rque es práct ica re lat iva­
men te usual en los t raba jos empí r icos que o p e ­
ran con datos de panel. 

A l est imar un mode lo , cuanto mayor sea la 
cant idad de in fo rmac ión a p r i o r i que ésta incor ­
pora , si tal i n fo rmac ión es verdadera, más ef i ­
c iente será la est imación. En este sent ido, es re ­
lat ivamente f recuente suponer que las 
economías de escala son constantes. I nco rpo ­
rando esta res t r icc ión se deduce la ecuación (16) 
ya detallada en la sección precedente . Bajo este 
supuesto, la variable dependiente pasa a ser el 
c rec im ien to de la product iv idad aparente del 
t raba jo , mient ras que la variable compues ta 
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C u a d r o 3 . E S T I M A C I O N P O R V . l . D E L A E C U A C I O N ( 1 4 ) E X P L I C A T I V A D E L 
C R E C I M I E N T O D E L P I B 

Variable dependiente: Crecimiento PIB a precios constantes Y 

Variables explicativas Coeficiente 

Constante 

Crecimiento empleo: N , 

Tasa de inversión: —— 

Incremento peso gasto público: A In {~~^) 

Relación gasto público-PIB: In (— 

PIB per cápita relativo: (PIB Pe PPP)_| 

Inflación en tanto por uno: INFL 

Ficticia Bélgica 

Ficticia Luxemburgo 

Ficticia Italia 

Ficticia Holanda 

Ficticia Portugal 

Ficticia Dinamarca 

Ficticia Francia 

Ficticia Estados Unidos 

Ficticia Gran Bretaña 

Ficticia Irlanda 

Ficticia España 

Residuos V 

0,063 

0,208 

0,1 16 

-0,425 

-0,080 

-0,158 

-0,1 14 

-0,002 

0,008 

-0,012 

-0,008 

-0,066 

0,008 

0,009 

0,008 

-0,017 

-0,048 

-0,058 

0,092 

Estadístico " f 

1,71 

1,98 

2,19 

7,21 

4,70 

4,47 

3,70 

0,23 

1,66 

1,78 

1,17 

3,60 

1,32 

1,68 

0,84 

2,58 

3,29 

4,70 

1,38 

Instrumentos utilizados: La totalidad de variables del modelo corrientes y desfasadas un período. La variable 

instrumentada es: A In ( ) 
Y 
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C u a d r o 4. E S T I M A C I O N P O R M C O D E L A E C U A C I O N ( 1 4 ) E X P L I C A T I V A D E L 
C R E C I M I E N T O D E L P I B E X C L U Y E N D O L U X E M B U R G O E I R L A N D A . 

Variable dependiente: Crecimiento PIB a precios constantes Y 

Variables explicativas Coeficiente Estadístico T 

Constante 0,077 2,42 

Crecimiento empleo: N 0,281 3,25 

Tasa de inversión: —— 0,125 1,93 
Y 

Q 

Incremento peso gasto público: A In ( "^ r ) -0,358 9,89 

Relación gasto público-PIB: In { - ~ U -0,057 4,25 

PIB per cápita relativo: (PIB Pe PPP)_| -0,153 4,79 

Inflación en tanto por uno: INFL -0,122 3,86 

Ficticia Bélgica -0,004 0,74 

Ficticia Italia 0,011 1,93 

Ficticia Holanda -0,011 1,80 

Ficticia Portugal -0,063 3,82 

Ficticia Dinamarca 0,004 0,96 

Ficticia Francia 0,007 1,64 

Ficticia Estados Unidos 0,014 1,50 

Ficticia Gran Bretaña -0,014 2,22 

Ficticia España -0,049 4,37 

Coeficiente determinación corregido: 0,730 
Error standard: 0,0106 
Coeficiente autocorrelación residuos: 0,07 
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C u a d r o 5. E S T I M A C I O N D E L A E C U A C I O N ( 1 4 ) P R E S C I N D I E N D O D E L A S V A R I A ­
B L E S F I C T I C I A S I N D I V I D U A L E S U T I L I Z A N D O E L M E T O D O D E W H I T E 
R O B U S T O A L A H E T E R O S C E D A S T I C I D A D . 

Variable dependiente: Crecimiento P/6 o precios constantes Y 

Variables explicativas Coeficiente Estadístico " t ' 

Constante 

Crecimiento empleo: N , 

I 
Tasa de inversión: 

Y 

Incremento peso gasto público: A In ( "y - ) 

Relación gasto público-PIB: In ( — ) _ | 

-0,008 

0,34! 

0,157 

-0 ,32 ! 

-0,031 

0,55 

4,4! 

3,30 

I 1,68 

4,97 

PIB per cápita relativo: (PIB Pe PPP)., 

Inflación en tanto por uno: INFL 

-0,029 

-0,085 

3,66 

2,91 

Coeficiente determinación corregido: 0,676 
Error standard: 0,0128 
Coeficiente autocorrelación residuos: 0,12 

j 
" o . N " sust i tuye a las variables expl icat l -

Y i 
vas "tasa de invers ión: " y "tasa de crec i -

Y 7 

m ien to del emp leo : N " , en donde " o " es la rela­
c ión " cap i t a l - p roduc to " que se supone relat iva­
mente invariable en el t i e m p o y se le asigna el va­
lo r 3,3. Los resul tados de esta ú l t ima est imación 
se detallan en el cuadro 6. 

A l apl icar un tes t de la " F " para el con t ras te 
de la res t r i cc ión de economías de escala cons­
tantes, el nivel marginal de signif icación o b t e n i ­
d o se sitúa en 0,0425, p o r lo que la res t r i cc ión 
podr ía aceptarse. D e hecho, exc luyendo Lu-

x e m b u r g o e Ir landa, el c o r r e p o n d i e n t e nivel 
marginal de signif icación se sitúa en 0,1 I , lo que 
resul ta indicat ivo de la inexistencia de evidencia 
en c o n t r a de la hipótesis de economías de esca­
la constantes. 

El cambio más signif icativo que la nueva est i ­
mac ión supone es que la variable compues ta que 
capta los efectos de la tasa de invers ión y del 
c rec im ien to del emp leo pasa a ser a l tamente sig­
nif icativa (Estadístico " t " de 8,7). Los restantes 
coef ic ientes y estadíst icos " t " exper imen tan po ­
cas modi f icac iones con respecto a los que se o b ­
t ienen al efectuar la est imación que el cuadro 2 
detal la. 
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C u a d r o 6. E S T I M A C I O N D E L A E C U A C I O N ( 1 6 ) E X P L I C A T I V A D E L C R E C I M I E N T O 
D E L A P R O D U C T I V I D A D A P A R E N T E D E L T R A B A J O . 

Variable dependiente: Crecimiento de ia productividad aparente del trabajo: PROD 

Variables explicativas Coeficiente Estadístico " t 

Constante 

Variable compuesta: - o . N 

0,060 

0,206 

1,88 

8,69 

Incremento peso gasto público: A In {~^~) 

Relación gasto público-PIB: In (-^-)_i 

PIB per cápita relativo: (PIB Pe PPP)_| 

Inflación en tanto por uno: INFL 

Ficticia Bélgica 

Ficticia Luxemburgo 

Ficticia Italia 

Ficticia Holanda 

Ficticia Portugal 

Ficticia Dinamarca 

Ficticia Francia 

Ficticia Estados Unidos 

Ficticia Gran Bretaña 

Ficticia Irlanda 

Ficticia España 

-0,340 

-0,049 

-0,145 

-0,1 12 

-0,002 

-0,004 

-0,01 I 

-0,010 

-0,071 

0,004 

0,007 

0,016 

-0,010 

-0,046 

-0,045 

3,46 

5,09 

4,38 

3,99 

0,33 

0,89 

1,74 

1,59 

4,34 

0,88 

1,44 

1,97 

1,80 

3,26 

4,05 

Coeficiente determinación corregido: 0,618 
Error standard: 0,0120 
Coeficiente autocorrelación residuos: -0,03 
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En síntesis, cabría conc lu i r que se ob t iene evi­
dencia de un efecto negativo del nivel y expan­
sión del gasto públ ico c o r r i e n t e sobre el c rec i ­
m ien to del PIB. Por la fo rmu lac ión del mode lo , 
este efecto ope ra vía ineficiencias asignativas, 
dado que se con t ro la p o r la ut i l ización de inputs. 
A l igual, hay evidencia favorable a la hipótesis del 
" ca t ch -up " o a c o r t a m i e n t o de distancias, en el 
sent ido de que a medida que una economía se 
desarrol la y se aprox ima a la f r on te ra , cada vez le 
resulta más difícil crecer. Por ú l t imo , la inf lación 
i n t roduce también d is tors iones en la asignación 
de recursos, de suer te que estos son menos p r o ­
duct ivos si la inf lación es elevada. 

Se efectuaron algunos in ten tos de descompo­
ner el gasto públ ico en los principales c o m p o ­
nentes de consumo, t ransferencias e inversión 
pública. Los efectos "expans ión del gas to" eran 
re lat ivamente similares para estos t res c o m p o ­
nentes, mientras que los efectos " n i v e l " eran ne­
gativos y muy similares para el consumo públ ico 
y las transferencias, y posi t ivos para la inversión 
pública. Es decir, una elevada tasa de inversión 
pública parecía e jercer un efecto pos i t ivo sobre 
el c rec imien to . N o obs tan te , la inferencia en este 
caso era poco robusta deb ido t an to a prob lemas 
de in fo rmac ión estadística c o m o der ivados de la 
mul t ico l ineal idad ex is tente en t re las dist intas 
part idas del gasto. En los mode los comentados 
en los cuadros precedentes la invers ión públ ica 
está englobada d e n t r o de la tasa de invers ión y se 
supone, en def ini t iva, que su produc t iv idad co in ­
cide con la de la invers ión privada. Cons idera ­
mos que un t r a tam ien to p o r separado de los dis­
t i n tos componen tes del gasto exigiría una 
re fo rmu lac ión del m o d e l o de par t ida, concep­
tuando el s tock de capital púb l ico c o m o un input 
p roduc t i vo adicional. Entendemos, p o r t an to , 
que nuestra fo rmu lac ión está pr inc ipa lmente 
or ien tada a captar posibles ineficiencias asignati­
vas del gasto públ ico c o r r i e n t e , y este t i p o de 
efectos es el que los cuadros descr i tos pe rm i ten 
evaluar. Hasta que p u n t o estas ineficiencias asig­
nativas están justif icadas p o r razones de equidad 

es una cuest ión ab ier ta al debate. En efecto, la 
crisis de los setenta signif icó también la crisis del 
estado de bienestar, y la posic ión de los d is t in tos 
Gob ie rnos con respecto al papel del sec to r pú ­
bl ico es un t e m a en el que se mezclan conside­
raciones polít icas con o t ras de racional idad eco­
nómica. Tra tar de ahondar en los costes posibles 
en t é r m i n o s de c rec im ien to der ivados de la rea­
signación de recursos que la act iv idad del sec to r 
públ ico c o m p o r t a ha s ido el ob je to de esta sec­
c ión . Un ju ic io equ i l ib rado acerca del peso que el 
sec to r públ ico debe t e n e r exigiría también con ­
siderar los beneficios potenciales que su act iv i ­
dad pueda repor ta r . 

V ) C r e c i m i e n t o e c o n ó m i c o y e x p a n s i ó n 
d e l s e c t o r p ú b l i c o e n E s p a ñ a 

El ob je to de esta sección es est imar la ecua­
c ión (16) expl icat iva del c rec im ien to del PIB con 
datos ún icamente de la economía española. En 
con jun to se t r a ta de series muy cor tas , de sólo 
veinte años, p o r lo que el con ten ido in fo rmat ivo 
de los datos resul ta insuf iciente para est imar la 
to ta l idad de pa rámet ros que el m o d e l o c o m p o r ­
ta. En este sent ido, el m o d e l o es t imado i nco rpo ­
ra la res t r icc ión de economías de escala cons­
tantes dado que e l lo l imi ta el n ú m e r o de 
coef ic ientes a est imar y reduce los problemas de 
mul t ico l ineal idad. La relación cap i ta l -p roducto 
que se ha supuesto es tamb ién de 3,3 en conso­
nancia con el va lo r de esta relación para el con ­
j u n t o de países de la Europa de los doce . Tal 
c o m o el anexo detal la, este va lor de la relación 
cap i ta l -p roduc to está en consonancia con la est i ­
mación específica de esta relación ut i l izando da­
tos ún icamente de la economía española. 

Los resul tados ob ten idos se detal lan en el cua­
d r o 7. A la vista del m ismo puede comproba rse 
que los d is t in tos coef ic ientes t ienen el m ismo 
o r d e n de magni tud que los der ivados al ut i l izar la 
muest ra de panel y que se detal lan en el cuadro 
6. La respuesta del PIB a la tasa de invers ión es 
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C u a d r o 7. E S T I M A C I O N P A R A E S P A Ñ A D E L A E C U A C I O N ( 1 6 ) E X P L I C A T I V A D E L 
C R E C I M I E N T O D E L A P R O D U C T I V I D A D A P A R E N T E D E L T R A B A J O . 

Variable dependiente: Crecimiento productividad aparente del trabajo PROD. 

Variables explicativas 
Estimación libre Estimación restringida 

Coeficiente Est. " t " Coeficiente Est. " t " 

Constante -0,031 0,3 -0,001 0,07 

a . N 0,150 3,09 0,206 

A l n ( - | ) -0,271 

-0,063 

2,00 

4,52 

-0,282 

-0,060 

3,94 

5,10 

PIB Pe PPP , 

INFL 

Coeficiente determinación corregido 

Error standard 

Estadístico Durbin-Watson 

-0,072 

-0,084 

0,36 

1,12 

0,657 

0,0102 

1,94 

-0,145 

-0,1 12 

0,693 

0,0097 

1,85 

de 0,20 en el panel de datos y de 0,15 en España. 
La expansión del gasto públ ico t iene un efecto 
negativo de 0,34 y 0,27 respect ivamente y el n i ­
vel de -0,05 y de -0,06. El e fec to del PIB per ca-
pi ta re lat ivo se est ima más reduc ido para España. 
N o obstante , esta est imación t iene una elevada 
varianza y el coef ic iente no resulta estadís­
t i camente signif icativo. En cuanto al e fecto de la 
inf lación es l igeramente más reduc ido en España 
y t a m p o c o resulta estadíst icamente significativo. 
Cabe resaltar, empero , que las dos variables ex­
presivas del gasto públ ico co r r i en te , si resultan 
estadíst icamente significativas, a pesar del redu­
c ido tamaño muestra l d isponible para la est ima­
c ión efectuada con datos españoles. En concre ­

t o , con sólo 19 observaciones se est ima un to ta l 
de 6 parámet ros , lo que a todas luces resulta ex­
cesivo. 

Una soluc ión de c o m p r o m i s o que cabe adop­
ta r al respecto es ut i l izar c o m o in fo rmac ión "a 
p r i o r i " para las variables no fiscales la der ivada 
de la est imación con datos de panel. En conc re ­
t o , los coef ic ientes que afectan a la variable c o m ­
puesta p o r tasa de inversión y c rec im ien to del 
empleo, al PIB per capita re lat ivo expresado en 
paridades de pode r de c o m p r a y a la inflación se 
fijan en func ión de la est imación obten ida en el 
cuadro 6. Ello pe rm i te reduc i r a dos el n ú m e r o 
de coef ic ientes a estimar, que son las variables 
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fiscales de interés, más el t é r m i n o constante. El 
nivel marginal de signif icación del cont ras te de 
esta res t r icc ión se sitúa en 0,67 al aplicar un tes t 
de la " F " , lo que pe rm i te su clara aceptación. D e 
hecho, al i n t roduc i r la res t r i cc ión , el e r r o r stan­
dard de la est imación se reduce l igeramente. En 
la est imación restr ingida las variables fiscales si­
guen siendo muy significativas y del m ismo o rden 
de magni tud que en la est imación obten ida para 
la muest ra de países de la Europa Comun i ta r ia . 
Por o t r o lado, el gráf ico 4 rep roduce los valores 
observados, pred ichos y residuos del mode lo sin 
que se detec te ningún hecho anómalo. 

En defini t iva, pues, al igual que ocur r ía con la 
muest ra de panel de países de la Europa comun i ­
tar ia, inc lu ido Estados Un idos , los datos específi­
cos para España sugieren que la expansión del 
gasto públ ico c o r r i e n t e ha sido un fac to r re tar ­
datar io del c rec im ien to . En la muest ra de años 
contemplada, el gráf ico 5 refleja la evo luc ión de 
este gasto co r r i en te , separado en t re consumo 
públ ico y t ransferencias, que p o r razones de ho ­
mogeneidad con los demás países analizados en 
la sección p recedente , no incluyen el pago de in ­
tereses de la deuda pública. En los ú l t imos años, 
el gasto co r r i en te se sitúa en el e n t o r n o del 35 
p o r 100 del PIB. Recuérdese que el pago de los 
intereses está exc lu ido de las transferencias y, 
p o r tan to , del gasto co r r i en te . Caso de incluir 
esta par t ida, el gasto co r r i en te ascendería al 38 
p o r 100 del PIB. A p r o x i m a d a m e n t e , el consumo 
públ ico representa del o r d e n de un 15 p o r 100 
del PIB mient ras que el restante 20 p o r 100 está 
representado p o r transferencias. Por o t r o lado, 
estas transferencias engloban las prestaciones 
sociales, que const i tuyen la par t ida más impor ­
tan te , así c o m o subvenciones de exp lo tac ión y 
res to de transferencias. 

Es fácil imaginar que el consumo públ ico en 
t é rm inos de contabi l idad nacional puede generar 
ineficiencias asignativas de unos recursos ya ocu ­
pados f ren te a la que sería su asignación vía mer ­
cado. A l igual sucede con las subvenciones de ex­

p lo tac ión a empresas públicas con pérdidas y que 
sobreviven gracias a la p ro tecc ión del sec to r pú ­
bl ico y a la existencia de restr icc iones a la c o m ­
petencia. El sec to r del t r anspo r t e puede o f rece r 
algunos e jemplos representat ivos. El e fecto ne­
gat ivo sobre el c rec im ien to der ivado de las pres­
tac iones sociales (seguro de desempleo funda­
menta lmente ) puede ope ra r a través de la o fe r ta 
de factores y la intensidad de búsqueda de e m ­
pleo. N o obstante , en el m o d e l o es t imado se 
con t ro l a p o r la ut i l ización de recursos. En c o n ­
secuencia, la acción negativa de las transferencias 
debe también produc i rse a través de la vía asig-
nativa. A este respecto, con carácter m e r a m e n ­
t e indicat ivo, cabría señalar los posibles efectos 
negativos de las prestaciones sociales sobre la 
movi l idad geográfica y ocupacional , o sobre la in ­
tensidad del esfuerzo. En def ini t iva, la t rans feren­
cia de renta de los ocupados a los parados pue­
de t e n e r un coste en t é rm inos de c rec im ien to a 
pesar de que se con t ro l e p o r el nivel global de 
empleo . D e aquí, lóg icamente, no se sigue que 
estas transferencias deberían el iminarse puesto 
que siguen ten iendo un efecto posi t ivo sobre el 
b ienestar al atender, en ocasiones, necesidades 
básicas de la pob lac ión. En cualquier caso, sí re ­
sulta conveniente c o n t r a p o n e r costes a benef i ­
cios, puesto que esta actividad red is t r ibu idora de 
renta del sec to r públ ico p robab lemente no esté 
exenta de efectos negativos. 

Finalmente, puede ser út i l in tentar un análisis 
" c o n t a b l e " de los factores expl i tat ivos de la 
ralent ización del c rec im ien to de la economía es­
pañola al superar la década de los sesenta y aden­
t ra rse en las décadas poster io res . C o n c r e t a ­
men te , la crisis del pe t r ó l eo de 1974 const i tuye 
el acon tec im ien to ob je t i vo que permi te separar 
una fase de muy rápido c rec im ien to de o t r a en 
que la economía española sigue crec iendo, pe ro 
lo hace a una tasa mucho más reducida. Esta c i r­
cunstancia también se d io en la casi to ta l idad de 
economías occidentales, pe ro en la economía es­
pañola el cambio resul tó mucho más drást ico. 
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Gráfico 4. Valores observados, predichos y residuos del modelo estimado para España 
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Gráfico 5. Evolución del gasto corr iente con relación al PIB en España 
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C u a d r o 8. F A C T O R E S E X P L I C A T I V O S D E L A R A L E N T I Z A C I O N E N E L 
C R E C I M I E N T O D E L P I B D E L A E C O N O M I A E S P A Ñ O L A . 

Crecimiento medio del PIB 1960-1974. 

Crecimiento medio del PIB 1975-1991. 

Diferencia crecimiento 

7,3% 

2,5% 

4,8% 

Factores explicativos. 

Menor utilización de factores (trabajo y capital). 

Expansión gasto público corr iente 

Acortamiento de distancias 

Inflación 

Resto de factores 

Total 

-0,7% 

-1,0% 

-1,2% 

-0,5% 

-1,4% 

-A,8% 

En efecto, el cuadro 8 refleja el c rec im ien to 
med io del PIB en el pe r íodo 1960-1974, que se 
s i tuó en 7,3 p o r 100 anual, f ren te al 2,5 p o r 100 
en el pe r íodo 1975-1991. Este ú l t imo crec imien­
t o del 2,5 p o r 100 es el resul tado de p romed ia r 
dos subper íodos, el p r i m e r o de ellos c laramente 
recesivo y que abarca el pe r íodo 1975-1985 (el 
c rec im ien to med io del PIB fue de só lo un 1,4 p o r 
100) y el segundo que c o m p r e n d e una fase de re­
cuperac ión y que incluye los años 1986-1991 (el 
c rec im ien to med io del PIB se sitúa en el 4,3 p o r 
100). En cualquier caso, las tasas de c rec im ien to 
de los ochenta están lejos de las tasas de crec i ­
m i e n t o de los sesenta. 

En t é r m i n o s medios , al pasar del pe r íodo 
1960-1974 al pe r íodo 1975-199 ! , la economía 
española reduce su tasa de expansión del PIB en 
4,8 puntos porcentuales. Por o t r o lado, en este 

segundo pe r íodo f ren te al p r i m e r o se han p r o ­
duc ido los siguientes hechos diferenciales: 

I ) El g rado de ut i l ización de los inputs capital 
y t raba jo ha sido menor . N o es éste el lugar 
para t r a ta r de razonar las posibles causas de 
este fenómeno . Un icamente señalar el efec­
t o der ivado de la recesión a nivel de la ge­
neral idad de economías occidentales y su 
t ransmis ión en t re países, así c o m o las 
rigideces de la economía española en los 
mercados laboral y de bienes que, c o m o 
respuesta al shock pet ro l í fe ro , se t r a d u ­
j e ron en la apar ic ión de recursos oc iosos. 

La tasa media de invers ión de la economía 
española en el pe r íodo 1960-1974 fue de un 
26,3 p o r 100 del PIB f ren te a un 23,8 p o r 
100 en el pe r íodo 1975-1991. 
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Por o t r o lado, el c rec im ien to med io de la 
poblac ión ocupada se s i tuó en el 0,56 p o r 
100 anual en el pe r íodo 1960-1974, f ren te a 
un c rec im ien to del emp leo práct icamente 
nulo en el pe r íodo 1975-1991. 

Esta aminorac ión en el c rec imiento de la u t i ­
lización de inputs, ponderada po r los coef i ­
cientes del cuadro 7, permi te at r ibu i r a la 
meno r uti l ización de factores una caída en la 
tasa media de crec imiento del PIB de 0,7 
puntos porcentuales. La magnitud, a pesar de 
ser impor tan te , puede parecer in fer ior a la 
que cabía esperar "a p r i o r i " . Cuanti f icacio-
nes de similar naturaleza son frecuentes en la 
l i teratura sobre el crec imiento, en el sent ido 
de que la uti l ización de inputs "pe r se" suele 
ocupar un papel relat ivamente modesto. 

2) Entre los dos per íodos el sec to r públ ico au­
menta su presencia en la economía españo­
la de f o r m a muy significativa. Tal c o m o el 
gráf ico 5 evidencia, el gasto co r r i en te au­
menta de f o r m a espectacular en el pe r íodo 
1974-1984. Por o t r o lado, el pr incipal m o ­
t o r de este gasto co r r i en te son las t ransfe­
rencias, en t re las que tuv ie ron especial rele­
vancia las subvenciones a empresas públicas 
con pérdidas y los subsidios de desempleo. 
Las pr imeras, al perseverar una asignación 
de recursos inadecuada, pueden tene r unos 
claros costes en t é rm inos de eficiencia asig-
nativa. Los segundos, p o r las razones antes 
aducidas, tamb ién pueden t e n e r un efecto 
negativo sobre el c rec imien to . 

En p romed io , la par t ic ipac ión de los gastos 
cor r ien tes en el PIB pasa de representar un 
15 p o r 100 a un 30 p o r 100 al establecer la 
comparac ión de las medias de ambos perí ­
odos . D e aquí se desprende un efecto ne­
gat ivo sobre el c rec im ien to que se evalúa en 
un pun to porcentua l . 

3) En el curso de las t res décadas que nos se­
paran del Plan de Estabil ización de 1959, la 

economía española ha ido aco r tando dis­
tancias con respecto a los países más desa­
r ro l lados. En el mode lo est imado el país lí­
de r está cons t i tu ido p o r los Estados 
Un idos . En los sesenta era muy fácil i m p o r ­
t a r tecnología o imitar. El c rec im ien to de la 
p roduc t iv idad que el lo posibi l i taba era muy 
i m p o r t a n t e . A medida que la economía se 
aprox ima a la f r on te ra , esta vía de c rec i ­
m i e n t o se va agotando. 

En p romed io , el PIB per capita re lat ivo de 
España f ren te a los Estados Un idos y exp re ­
sado en paridades de pode r de c o m p r a era 
de un 41 p o r 100 en el p r i m e r subper íodo, 
f ren te a un 49 p o r 100 en el segundo sub­
per íodo . Ello expl ica una ralent ización en la 
tasa de expansión del PIB de 1,2 puntos 
porcentuales. 

4) La crisis del pe t r ó l eo de 1974 act ivó en la 
economía española tensiones inflacionistas 
en un país que ya era procl ive a este t i p o de 
c o m p o r t a m i e n t o . Los datos sugieren que 
una misma ut i l ización de inputs está peo r 
asignada cuanto más elevada es la tasa de in ­
f lac ión, lo que repercu te negat ivamente so­
bre el c rec im ien to . En conc re to , la econo ­
mía española pasa de una tasa de inf lación 
media del 7,2 p o r 100 en el pe r íodo 1960-
1974 a un 12,0 p o r 100 en el pe r íodo 1975-
1991. Esta mayor inf lación expl icaría una 
d isminuc ión de 0,5 puntos porcentua les en 
el c rec im ien to del PIB. 

5) El c o n j u n t o de factores con temp lados ex­
plicarían 3,4 puntos porcentua les de reduc­
c ión en el c rec im ien to de la economía es­
pañola. C o m o suele ser f recuen te en los 
estud ios sobre el c rec im ien to , hasta c o m ­
p le tar la caída de 4,8 pun tos porcentua les 
de r i t m o de expansión del PIB, queda una 
di ferencia p o r expl icar de 1,4 puntos p o r ­
centuales. Los restantes fac tores que el es­
t u d i o no con temp la podr ía englobarse den -

32 



t r o de este apar tado. El consabido fac to r 
residual es la exp l icac ión t rad ic iona lmen te 
o f rec ida. 

Para conclu i r , conv iene señalar que t o d a 
cuant i f icación de causas es discut ib le y un 
t a n t o escurr id iza. En part icular , só lo t iene 
sen t ido en el c o n t e x t o de un m o d e l o p re ­
v iamente especif icado y bajo la h ipótesis 
"ce te r i s par ibus" . Es decir, supone, p o r 
e jemp lo , que el e fec to inf lacionista y el 
e fec to ut i l ización de inputs son separables. 
En cualquier caso, puede se rv i r para o r i e n ­
ta r acerca de la impor tanc ia relat iva de las 
variables que el m o d e l o con temp la . El he­
cho de hallar un fac to r residual de relat iva 
impor tanc ia es una c i rcunstancia que carac­
te r iza a d iversos estud ios que para o t ras 
economías han t r a t a d o de d e s c o m p o n e r la 
pérd ida de r i t m o expansivo a pa r t i r de la 
década de los setenta. 

V I ) C o n s i d e r a c i o n e s f ina les 

Posiblemente espoleados p o r la crisis del esta­
do de bienestar, d iversos t rabajos han t r a tado de 
analizar rec ien temente los efectos del t amaño 
del sec to r públ ico sobre el c rec im ien to econó ­
mico. El peso del gasto públ ico en el PIB ha sido 
una variable que desde pr inc ip ios de siglo hasta 
rec ien temente ha expe r imen tado una especta­
cular evo luc ión . Tomando datos de Maddison 
(1992) , y cons iderando seis grandes países re­
presentat ivos de las economías de mercado 
(Francia, A lemania , Japón, Ho landa, Inglaterra y 
Estados Un idos ) , la relación gasto públ ico-PIB 
era c o m o p r o m e d i o de estos seis países de un 
I 1,7 p o r 100 en 1913, de un 17,8 p o r 100 en 
1929, de un 27,7 p o r 100 en 1938, de un 26,7 
p o r 100 en 1950, de un 37,0 p o r 100 en 1973 y 
de un 46,0 p o r 100 en 1987. A grandes rasgos 
cabe pues a f i rmar que en la actual idad el sec to r 
públ ico en las economías de mercado es respon­
sable de la asignación de un 50 p o r 100 de los re­

cursos product ivos . España ha seguido simi lar 
evo luc ión, de suer te que en 1991 el peso del gas­
t o públ ico to ta l en el PIB ascendía a un 45 p o r 
100. 

Los diversos t rabajos que han analizado los 
efectos sobre el c rec im ien to der ivados de esta 
expansión del sec to r públ ico y s intet izados en la 
segunda sección, ob t ienen dist intas conc lus io­
nes, si bien t ienden a de tec ta r un e fec to negati­
vo der ivado del consumo públ ico y de los gastos 
de t ransferencia. 

Enlazando con estos t rabajos se ha f o rmu lado 
un m o d e l o expl icat ivo del c rec im ien to del PIB en 
que el sec to r públ ico, a través de los gastos co ­
r r ien tes de consumo, de transferencias y de sub­
venciones, actúa c o m o agente que asigna recur ­
sos p roduc t i vos p o r una vía dist inta a la del 
mercado. En el c o n t e x t o de una func ión de p r o ­
ducc ión , esta acción reasignativa de recursos 
debe t raduc i rse en un m e n o r c rec im ien to si la 
eficiencia asignativa del sec to r públ ico es m e n o r 
que la del sec to r pr ivado, una vez se con t ro la 
p o r la ut i l ización de inputs. El m o d e l o con temp la 
también la hipótesis del aco r t am ien to de distan­
cias así c o m o los posibles efectos d is to rs ión de­
r ivados de la inf lación. 

Este m o d e l o se est ima para un con jun to de 
países de la Europa de los doce , inc lu ido Estados 
Un idos , a través de la f o rmac ión de un panel de 
datos. C o n pos te r io r idad , el m ismo m o d e l o se 
est ima con datos de ún icamente la economía es­
pañola. 

La conc lus ión ob ten ida es que, e fec t ivamente, 
la expansión del gasto co r r i en te t iende a ra lent i -
zar el c rec im ien to . El resul tado es r o b u s t o a dis­
t intas formulac iones del mode lo . La misma c o n ­
clusión se mant iene al e l iminar todas las variables 
y dejar só lo las expresivas del gasto públ ico. A l 
igual, se halla evidencia en favor de la hipótesis 
del aco r t am ien to de distancias (a medida que la 
dist intas economías se desarrol lan y se ap rox i -
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man a la f r on te ra , les resulta más difícil c recer ) y 
de los efectos d is to rs ión sobre la asignación de 
recursos der ivados de la inf lación. Un m ismo 
c rec im ien to en la ut i l ización de inputs posibi l i ta 
un m e n o r c rec im ien to del PIB cuanto más eleva­
da sea la tasa de inf lación. 

Esta model izac ión pe rm i t e pues destacar c ier­
tos aspectos negativos der ivados de la expansión 
del sec to r públ ico. N o obs tan te , razones de 
equidad pueden llevar en determinadas c i rcuns­
tancias a sacrif icar algo de c rec im ien to a cambio 
de la consecución de o t r o s ob je t ivos sociales. Si 
bien esta cons iderac ión es c ier ta , en muchas 
ocasiones el gasto públ ico no cumple una fun ­
c ión red is t r ibut iva de t i p o ver t ica l . En el caso de 
subvenciones a empresas públicas con pérdidas, 
se están det rayendo recursos de actividades p r o ­
ductivas y se canalizan a o t ras que no lo son, a la 
vez que el sec to r públ ico con t r i buye al manten i ­
m ien to de una asignación p o c o ef ic iente de los 
recursos p roduc t i vos . 

La disyunt iva de c recer más f ren te a red is t r i ­
bu i r me jo r está s iempre abier ta a debate. N o es 
admisible, empe ro , c recer menos sin red is t r ibu i r 
mejor . A este respecto, es relevante reco rda r el 
e jemplo ya c i tado con an te r io r idad : Renunciar a 
un pun to anual de c rec im ien to , al cabo de c ien-
cuenta años, significa renunciar a más de un 60 
p o r 100 de la renta potencia l de la economía. 
Una renta real más elevada es indiscut ible que 
p ropo rc i ona mayores grados de l iber tad para su­
fragar los d is t in tos t i pos de necesidades públicas. 
Por el lo, el ob je t i vo c rec im ien to es a la pos t re 
i m p o r t a n t e , hasta incluso desde ópt icas que no 
lo con templan c o m o p r i o r i t a r i o . Es conveniente , 
p o r tan to , t r a t a r de acotar todas aquellas actua­
ciones del sec to r públ ico que, sin apenas con t ra ­
par t ida, puedan h ipo tecar el nivel de renta f u t u ­
ro. Un elevado gasto públ ico co r r i en te 
(consunt ivo, t ransferencias y subvenciones) pue­
de cons t i tu i r un lastre para el c rec im ien to , y la 
evidencia analizada es indicativa de que este ha 
sido el caso para la media del con jun to de países 
con templados y para España en part icular. 
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V I I ) A n e x o . 

R e l a c i ó n c a p i t a l p r o d u c t o y e v o l u c i ó n d e la p r o d u c t i v i d a d a p a r e n t e d e l c a p i t a l e n 
E s p a ñ a 

A efectos de la est imación de la relación capital p roduc to , se ha pa r t i do de asignar un va lor a tal re ­
lación en un año de te rm inado , lo que pe rm i te ob tene r el co r respond ien te s tock de capital. El s tock de 
capital de los sucesivos años se deduce s iempre p o r adición o sustracción de la inversión neta en t é r ­
minos de Contab i l idad Nac iona l , ob ten ida restando a la invers ión b ru ta las amor t izac iones, y deflac-
t ando la di ferencia p o r el def lac tor impl íc i to de la f o rmac ión bru ta del capital f i jo. A l seguir este plan­
teamien to , se t o m a n c o m o vál idos los datos de amor t izac iones en t é rm inos de Contab i l idad Nacional . 

Tres p roced im ien tos se han seguido para la ob tenc ión de la relación capital p r o d u c t o : 

a) A pa r t i r de la relación marginal capital p roduc to : Un hecho esti l izado que c ie r tos estudios desta­
can es que, a largo plazo, la relación capital p r o d u c t o t iende a permanecer re lat ivamente estable. 
Acep tando que esta circunstancia se da en la economía española, se t iene: 

K t = a t . Yt = (o + U t ) . Yt = o . Yt + U t . Yt 

en donde " K " es el s tock de capital, " Y " el PIB y " o " la relación capital p roduc to . La relación capital 
p roduc to^de un de te rm inado año puede descomponerse en la suma de una relación capital p r o d u c t o 
media, " a " , más una pe r tu rbac ión aleator ia, " U t " . 

La inversión neta vendrá dada po r : 

lnt = a . ( I - L ) . Yt + ( l - L ) U t . Yt + U t . ( I - L ) . Y t + + ( l - L ) U t . ( I - L ) Yt 

en donde " L " es el o p e r a d o r de re tardos. 

Acumu lando la invers ión neta en " T " per íodos, se t iene: 

I lnt = a (YT - Y0) + I ( ( I - L) Ut • Y t + U t • ( I - L)Yt + ( I - L) U t . ( I - L)Yt) 

Es decir, 

í lnt — I ( ( I - L ) . U t + Ut • ( I - L)Yt + ( I - L) U t • ( I - L)Yt) 
I T I 

a = 
I 

Y T - Y O — ( Y T - Y Q ) 
T 
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En la medida en que al aumentar " T " , el segundo ra t io de la expres ión precedente t ienda a cero , el 
coc iente en t re la invers ión neta acumulada y el va lor acumulado de los inc rementos del PIB, pe rm i t i r á 
ob tene r una est imación consis tente de la relación media capital p r o d u c t o . 

Cons iderando datos del pe r íodo 1955-1990, se obt iene una relación capital p roduc to de "3 ,15" . Este 
va lor se imputa a 1972 (año muestral in te rmed io ) , y po r adic ión y sustracción de la inversión neta se de­
ducen los valores del s tock de capital de los restantes años y la consiguiente relación capital p r o d u c t o 
según detalla el gráf ico A l . 

La tasa de amor t i zac ión que de estos datos se desprende se sitúa en el e n t o r n o del 3,2 p o r 100. 

Par t iendo de la re lac ión: 

Kt = ( l - 5 ) K t . l + l b t 

en donde " I b " es la invers ión bru ta y " 5 " la tasa de deprec iac ión, la vida media implíci ta del s tock de 
capital de la economía , " t m " , se deduce a través de: 

In (0,5) 
t m = = 21,3 años. 

In ( I - 0,032) 

Esta vida media parece re lat ivamente elevada, si bien cabe resaltar que el s tock de capital de una eco­
nomía integra e lementos muy diversos, algunos de ellos de elevada vida media, tales c o m o edif icios u 
obras de in f raest ruc tura (puer tos , red viaría, etc.) . 

b) Propuesta de Dadkhah y Zahedi (1990) : Las relaciones postuladas po r estos autores son del t i p o : 

Y t = Kt + e t 
a 

^ = ( 1 - 6 ) ^ , + ^ 

Ello pe rm i te o b t e n e r una ecuación a est imar que adopta la siguiente fo rma: 

Yt = _ l b t + ( l - ( ^ ) Y t . l + <v ( l -5) 
o 
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Ut i l izando datos del pe r íodo 1955-1990, y es t imando p o r Variables Inst rumentales a efectos de lo ­
grar consistencia independ ien temente de la es t ruc tu ra del ru ido , los resul tados ob ten idos se detal lan 
en el cuadro A . I . 

C u a d r o A . l E S T I M A C I O N D E L A R E L A C I O N C A P I T A L P R O D U C T O 
V A R I A B L E D E P E N D I E N T E : P I B 

Variables explicativas Coeficientes estimados 

Ib 0,273 (2,11) 

Yt_ | 0,971 (31,7) 

R2 0,996 

S.E. 66,50 

D.W. 0 6 7 

/nstrumentos; Cons, Ib t_ |, Ib t_2, t, t t 
Noto; " t " es una tendencia temporal que adopta valor unitario en 1955 y 36 en 1990. " t t " es una nueva tenden­

cia temporal que adopta valor unitario en 1975 y 16 en 1990. Estas dos tendencias temporales permiten 
una mejor aproximación de la evolución de la inversión bruta. 

La ecuación est imada presenta algunas inconsistencias. Ad ic iona lmen te , un tes t de estacionareidad 
del ru ido no pe rm i t e rechazar la hipótesis nula de ausencia de co in tegrac ión en t re el PIB y la invers ión 
bru ta . 

N o obs tante , a t í t u l o meramen te i lustrat ivo, la re lación capital p r o d u c t o se est ima en el e n t o r n o de 
3,6 y la tasa de depreciac ión p r ó x i m a al 3 p o r 100. En cualquier caso, los resul tados e c o n o m é t r i c o s 
son poco sat isfactor ios y no cabe deposi tar confianza en las est imaciones que de este p roced im ien to 
se desprenden. 

c) Stock de capital impl íc i to a las amor t izac iones en t é rm inos de Contab i l idad Nacional . 

Una ú l t ima vía para ap rox imar el s tock de capital puede ser a pa r t i r de los datos de las amor t i za ­
ciones en t é r m i n o s de Contab i l idad Nacional y recuperar el s tock de capital impl íc i to a tales a m o r t i ­
zaciones a pa r t i r de la siguiente re lación: 

Kt = ( l - 5 ) . K t . l + lbt 
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Gráfico A . I. Evolución de la relación capital producto 
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Tomando inc rementos , se desprende: 

l n t - ( l - L ) l b t = ( l - 5 ) K., 

Los resul tados de la es t imac ión de esta ecuación para el pe r íodo 1970-1990 se detal lan en el cua­
d r o A . 2 , y la comparac ión de los valores observados y pred ichos se o f rece en el gráf ico A .2 . 

C u a d r o A . 2 E S T I M A C I O N D E L A T A S A D E D E P R E C I A C I O N A P A R T I R D E L O S 
D A T O S D E A M O R T I Z A C I O N E S E N T E R M I N O S D E C O N T A B I L I D A D 
N A C I O N A L 

Variable dependiente: lnt - ( I - L ) . Ibt 

Variables explicativas Coeficientes estimados 

l n t _ | 0,967 (297,2) 

R2 0,996 

S.E. 6,66 

D.W. 1,59 

A l est imar esta ecuación ut i l izando la to ta l idad de la muestra, había evidencia en con t ra de la hipó­
tesis de constancia es t ruc tu ra l . N o obstante , para los ú l t imos veinte años los resul tados son satisfac­
t o r i o s , lo que es indicat ivo de que los c r i te r ios de imputac ión de amor t izac iones se han manten ido re­
lat ivamente invariables. La tasa de amor t i zac ión que se ob t iene es de un 3,3 p o r 100. 

A pa r t i r de esta tasa de amor t i zac ión , cabe recuperar el s tock de capital ut i l izando la siguiente igual­
dad: 

K t = 
lbt+| - lnt+| 

0,033 

Efectuando el cálculo para cada uno de los años del pe r íodo 1970-1990, la relación capital p roduc­
t o que se est ima es muy similar a la ob ten ida p o r el p r ime r m é t o d o descr i to . 
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h- 600 

Residuos Observados Predichos 

Gráfico A . 2 . Valores observados y predichos de "In - (I - L) Ib' 
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Finalmente, cabe resaltar que modi f i cando l igeramente la relación capital p r o d u c t o inicial cons ide­
rando valores en el e n t o r n o de 3, y ob ten iendo la evo luc ión del s tock de capital p o r adic ión de la in ­
vers ión neta, se desprendían perf i les tempora les de esta re lación bastante similares. 

En cualquier caso, y para concluir , es preciso resaltar que el p rop i o concep to de s tock de capital a n i ­
vel nacional resulta un t a n t o escurr id izo, A las dudas inherentes a tal concep to , hay que añadir las re ­
sultantes de la ausencia de una va lorac ión d i recta de la cifra de s tock de capital en nuest ro país. Por el lo, 
en este t raba jo se ha ut i l izado una relación cap i ta l -producto de 3,3, que es la est imación of rec ida p o r 
European Economy, n0 50, de d ic iembre de 1991 y refer ida al con jun to de países de la Europa de los 
doce. Este va lo r de la relación cap i ta l -producto está en consonancia con las est imaciones obtenidas 
para España, tal c o m o el Grá f ico A . I pe rm i te comprobar . 
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