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RESUMEN

El objetivo de este trabajo es estudiar los posibles efectos que sobre los gas-
tos de capital de las Comunidades Autéonomas espanolas tiene la normativa de
estabilidad presupuestaria, y los posibles margenes de maniobra de que pueden
disponer los distintos gobiernos autonémicos en términos de endeudamiento.
Dicho analisis se va a realizar para las 17 Comunidades Autébnomas para las que
se dispone de informacién individualizada relativa a sus presupuestos liquidados
durante el periodo 1988-2001. En especial, dos son las cuestiones que preten-
demos abordar con la presente investigacion. Primero, realizar una revisién de
la situacion y evolucion de los gastos de capital y de sus distintas fuentes de fi-
nanciacion en el ambito regional. La segunda finalidad que perseguimos en este
trabajo es estimar un modelo econométrico para los gastos de capital de las
Comunidades Auténomas, que incorpore las distintas fuentes potenciales de
financiacion de los proyectos de inversién, y un conjunto de variables de con-
trol, para poder evaluar los posibles efectos del control del endeudamiento y
establecer los margenes de maniobra de que pueden disponer los diferentes
decisores publicos en términos de endeudamiento.

Palabras Clave: Deuda autonémica, gastos de capital, limites.
Clasificacion JEL: H7.
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I. INTRODUCCION

Hemos estructurado nuestro trabajo en cuatro secciones. Asi, en una prime-
ra etapa, abordamos las principales caracteristicas de los gastos de capital desde
una perspectiva presupuestaria, destacamos la conexiéon que existe entre los
gastos de capital y las fuentes de financiacién de los mismos, entre las que se
encuentran los ingresos por transferencias de capital, el ahorro corriente, y el
endeudamiento. En la tercera seccién, exponemos el tratamiento que damos a
los datos para lograr series comparables entre las distintas CCAA y a lo largo del
tiempo, sintetizamos las diferentes hipdtesis explicativas sobre las fuentes de
financiacion de los gastos de capital autonémicos que se van a someter a valida-
cién empirica, y establecemos la especificacién y los resultados empiricos obte-
nidos a través de la estimacion del modelo. En la dltima seccién, extraemos las
conclusiones principales que se derivan de nuestra investigacion.

2. UN ANALISIS DE LA EVOLUCION DE LOS GASTOS DE
CAPITAL Y SUS CONSECUENCIAS FINANCIERAS

Antes de acometer la revisién de los gastos de capital de las Comunidades
Auténomas (CCAA), nos interesa contextualizar la importancia relativa del es-
fuerzo inversor que se realiza en el ambito autonémico. Para ello, presentamos
en la tabla | la evolucion de los gastos totales de capital de las Administraciones
Publicas respecto al PIB. De dicha informacién puede concluirse que el peso de
los gastos autonémicos de capital por término medio es aproximadamente del
% del PIB, lo que para el conjunto de las Administraciones Publicas espafiolas
tiene cierta relevancia, oscilando entre el 12,66% y 20,47% del total de los gas-
tos publicos de capital. Ademas, es importante destacar que se produce un
vuelco en la estructura de los gastos de capital de las Administraciones Publicas,
puesto que a la altura de 1988 el Estado partia de un gasto de capital respecto al
PIB que representaba mas de la mitad del total, mientras que en el 2000, el gas-
to de capital del Estado se reduce al 34,48% del total, siendo superado por las
Comunidades Auténomas, cuyo gasto representa el 41,66% del total del es-
fuerzo inversor. Respecto a los municipios, debemos sefalar que la importancia
de los proyectos de capital que acometen ha experimentado una senda crecien-
te, si bien, de menor importancia que en el ambito autonémico.

El andlisis de los datos agregados de los gastos de capital para las CCAA nos
permite un primer contacto con el esfuerzo inversor acometido por este nivel
de gobierno, si bien, es preciso tener presente que la situacién que presentan
las distintas CCAA es muy heterogénea. Por ello, junto al agregado, para poder
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hacer un estudio comparativo, y extraer conclusiones relevantes', vamos a tra-
bajar con las liquidaciones de las diferentes CCAA. Obsérvese como el protago-
nismo de cada CA es bastante distinto en cuanto a la ejecucién de gastos de
capital, como puede verse en la segunda columna de la tabla 2, concentrandose
el 65% de los gastos de inversion en 6 CCAA que, por orden de importancia,
son Andalucia (18,28%), Cataluna (13,95%), Galicia (9,29%), Valencia (8,24%),
Madrid (7,84%) y Pais Vasco (7,55%). Ademas, el porcentaje de los gastos tota-
les que tienen como destino operaciones de capital en las CCAA supone por
término medio un 20,43% del gasto total que ejecutan a lo largo del periodo.

Tabla |
DISTRIBUCION DE LOS GASTOS DE CAPITAL CON RELACION AL PIB(%)

1988|1989(1990(1991(1992(1993|1994|1995|1996|1997(1998|1999|2000| Promedio

Administraciéon Central |3,79(3,97|4,07|4,03|2,89|3,30(2,79(2,61(2,32(2,14|2,33|2,15|2,00 2,95
IAdm. Seguridad Social  {0,05{0,09(0,10|0,13/0,10{0,12|0,09|0,10{0,09(0,09|0,10{0,09(0,I1| 0,10
Comunidades Auténomas| 1,86 |2,20 (2,56 [2,77|2,52|2,54|2,39(2,10(2,09|2,13|2,27 (2,31 2,42 2,32
Corporaciones Locales |1,65(1,55|1,66(1,35[1,34(1,37|1,35|1,24{1,09|1,19|1,43|1,54|1,28| 1,39
Municipios 0,95(1,22{1,32(1,05|1,04|1,05(1,05/0,96|0,86|0,94|1,18|1,25|1,03 1,07
Total 7,35(7,81|8,40|8,28(6,85(7,33|6,63|6,04|5,60(555|6,13(6,09(581| 6,76

Fuente: Elaboracion propia a partir de datos suministrados por la Direccion General de
Coordinacién con las Haciendas Territoriales, BADESPE, y Seguridad Social.

Tabla 2

IMPORTANCIA DEL ESFUERZO INVERSOR DE LAS CCAA
(Datos promedio para el periodo 1988-2001)

Distribucién del | Importancia Esfuerzo inversor
gasto de capital |relativa respecto| £\ o [o L O
(%) al gasto total (%)| o caita (€) PIB (%)
Andalucia 18,28 15,94 209,49 2,89
Aragdn 2,56 35,45 191,73 1,68
Asturias 3,25 43,81 270,36 2,80
Baleares |,64 44,97 194,10 1,49
(Sigue)

' En nuestra investigacién vamos a utilizar la informacién suministrada por las liquidaciones

agregadas a nivel de capitulo econémico (1988-2001) de la Direcciéon General de Coordinacién
con las Haciendas Territoriales (DGCHT), posteriormente, Direccion General de Fondos Co-
munitarios y Financiacién Territorial; del Instituto Nacional de Estadistica (Contabilidad Regional
de Espana); y de la base de datos del Instituto de Estudios Fiscales (BADESPE).

_ 8
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(Continuacién)

Distribucion del | Importancia Esfuerzo inversor
gasto de capital |relativa respecto| g oo [p oo
(%) al gasto total (%)| o caniva () PIB (%)

Canarias 4,86 21,60 257,06 2,78
Cantabria 1,25 30,68 204,42 2,05
Castilla-La Mancha 6,55 40,86 233,52 2,36
Castilla-Ledn 4,42 31,53 214,28 2,60
Cataluna 13,95 12,35 179,12 1,55
C. Valenciana 8,24 16,46 174,44 1,80
Extremadura 3,68 48,29 295,36 4,33
Galicia 9,29 23,78 291,48 3,60
La Rioja 0,70 35,68 236,34 1,98
Madrid 7,84 31,05 130,84 1,03
Murcia 2,09 34,94 166,26 1,88
Navarra 3,84 26,90 564,60 4,80
Pais Vasco 7,55 20,05 267,96 2,39
Total CCAA 100,00 20,43 210,38 2,13

Fuente: Elaboracion propia a partir de datos suministrados por la Direccion General de
Coordinacién con las Haciendas Territoriales (DGCHT).

Obsérvese, por tanto que, si ponemos el montante de recursos invertidos
por cada CA en gastos de inversién en relacion con el total de gastos que ejecu-
tan, podemos observar como la mayor parte de las CCAA que concentraban los
gastos de capital, ahora arrojan una importancia relativa de su gasto de capital
respecto al total del gasto por debajo de la media nacional. En consecuencia, es
necesario considerar la informacién en términos relativos respecto de alguna
variable no presupuestaria que estandarice los datos. El motivo de dicho proce-
der responde a que, en otro caso, resultaria determinante el tamano o nivel
competencial de cada CA. Tras realizar dichas operaciones, podemos ver como
realmente son algunas de las CCAA con menor renta per cdpita, y que se bene-
fician del Fondo de Compensacién Interterritorial (FCI), las que con diferencia
realizan un mayor esfuerzo inversor relativo, amén de las forales por las ventajas
que les otorga su sistema de financiacién.

Este importante esfuerzo inversor publico se debe al convencimiento de que
Unicamente cerrando la brecha que existe entre la Unién Europea y Espana en
términos de stock de capital se podra lograr una convergencia rapida de los ni-
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veles de bienestar econémico. En consecuencia, el diferencial que puede existir
en términos de capacidad suficiente de financiacién de los gastos de capital entre
las distintas CCAA es una cuestion clave, ya que la aprobaciéon de la normativa
sobre estabilidad presupuestaria ha despertado un viejo debate sobre la relacion
que existe entre gasto publico y crecimiento econémico, por un lado, y los efec-
tos econémicos del tipo de financiacion elegida para respaldar los gastos de ca-
pital (crediticia o tributaria), por otro.

Respecto a la primera cuestién, obviamente, en el ambito autonémico no
podemos esperar que exista una relacién fuerte entre gasto publico y crecimien-
to econémico, puesto que los efectos desbordamiento suponen que cualquier
medida expansiva del Sector Publico autonémico se filtrara hacia otras jurisdic-
ciones. No obstante, en la medida en que los gastos de capital incrementen la
productividad marginal de otros factores productivos privados localizados en la
CA, no es descabellado esperar incrementos de la inversion privada y, por ende,
de la renta en dichas CA (efecto crowding in). Por tanto, los gastos de capital au-
tonomicos también son un elemento clave a la hora de mejorar y potenciar la
competitividad y productividad, al desempenar un papel complementario y di-
namizador respecto del stock de capital privado.

En este sentido, la inversion publica autonémica constituye un instrumento efi-
caz de politica redistributiva regional, evitando que el funcionamiento de mercado
agrave el dualismo espacial de la actividad econémica (centro-periferia o polos de
desarrollo), al facilitar la accesibilidad, reducir los costes empresariales y de co-
municacién, ser un factor que estimula la localizacién empresarial y potencia los
procesos de convergencia autonémica. Pero es que, ademas, desde el punto de
vista de la eficiencia del sistema econémico, la inversién publica debe permitir un
desarrollo adecuado de las capacidades y del potencial de crecimiento econémico
de las diferentes areas geograficas. Como suele ser habitual en economia, existe
una relacién de intercambio entre eficiencia y equidad, de tal modo que no es
posible otorgar simultaneamente recursos de importancia a las CCAA de menor
poblacién o renta per cdpita y a aquellas con una ratio baja para la relacién entre
stock de capital publico y privado (criterio de eficiencia), tal y como explica Lépez
Diaz (2000)>. Asi, una politica de inversién que Unicamente atienda al objetivo de
equidad entre Comunidades Auténomas sera ineficiente por parcial.

Por tanto, debemos profundizar en las cuestiones relacionadas con la capaci-
dad de financiacion de los gastos de capital por las importantes implicaciones
que tienen para las CCAA. Para determinar las principales fuentes de financia-
cién de los gastos de capital en el ambito autonémico vamos a partir de la res-
triccion presupuestaria a que se enfrenta cualquier gobierno:

2 Las CCAA que presentan una menor relacién entre capital publico y privado podrian expe-

rimentar un mayor crecimiento econémico como consecuencia del efecto de "arrastre" de la
inversién publica.

— 10—
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GC+GK+GF=IC+IK+IF [1]

donde: la primera inicial indica si se trata de gastos (G) o ingresos (l), reflejando
la segunda inicial la naturaleza corriente (C), de capital (K) o financiera (F).

Considerando que los IF se pueden desglosar en ingresos anuales por endeu-
damiento (D) y otros ingresos financieros (OIF); que los GF se dividen en gastos
por amortizacion de deuda (AD) y otros gastos financieros (OGF); y que los IK se
pueden desagregar en ingresos por transferencias de capital (ITC) y enajenacién
de inversiones reales (EIR); eliminando OGF; OIF y EIR, ya que son de muy esca-
sa relevancia; y operando en dicha expresion, obtenemos que:

GK=IC-GC +ITK+D-AD [2]

Agrupando los términos de la ecuacién [2]: GK= (IC — GC) + ITK + (D- AD), y
dividiendo por el producto interior bruto ambos lados de la ecuacién (lo que
reflejamos introduciendo las minudsculas), tendremos que:

gk= sc + itk + ipfn [3]
Esto es, que la proporcién de gastos de capital respecto al producto interior
bruto es una funcién del ahorro corriente (sc), de los ingresos por transferencias

de capital obtenidos (itk), y del endeudamiento neto (ipfn). Por tanto, las principa-
les estrategias disponibles para financiar el esfuerzo inversor subcentral son tres:

o Estrategia |: Politicas que afectan al ahorro corriente. Respecto a las politi-
cas que actuan sobre el ahorro corriente neto se pueden emplear dos tipos de
estrategias o una combinacién de las mismas. Por una parte, las CCAA pueden
establecer una gestion austera de los gastos corrientes, que permita liberar fon-
dos con los que acometer un esfuerzo inversor mayor, lo que finalmente vendra
condicionado por las obligaciones de gasto que establezca el nivel central. Por
otra, las CCAA pueden fijar un esfuerzo tributario elevado que permita financiar
un mayor volumen de gastos de capital, lo cual depende de la capacidad tributa-
ria de que disponga cada CA y, en ultima instancia, de los niveles de responsabi-
lidad fiscal que fija el gobierno central.

e Estrategia 2: Politicas que inciden en las transferencias de capital. En este
caso, los niveles de gobierno que otorgan financiacién transferida por concepto
de capital pueden reducir el porcentaje de financiacion de las inversiones que se
ven obligados a realizar las CCAA, facilitando de este modo un mayor gasto de
capital’. En este sentido, la capacidad de maniobra de que disponen las CCAA es
muy reducida y puede considerarse que dichos fondos se determinan de forma
exogena a la CCAA.

e Estrategia 3: Politicas que influyen en los ingresos por pasivos financieros ne-
tos. En este caso, existen tres posibilidades a la hora de influir en los niveles de

> De hecho, las transferencias de capital pueden estimular mas que proporcionalmente los

gastos de capital, ya que reducen el coste percibido de los proyectos de capital frente al gasto
corriente (flypaper effect).



gasto de capital, que estan relacionadas, generalmente, con las estrategias que
establece el nivel central para garantizar un uso adecuado de la deuda o contro-
lar las politicas de endeudamiento subcentral. Asi, por un lado, el nivel central
suele actuar restringiendo el uso de la deuda a algun tipo especifico de finalidad,
por ejemplo, a la financiacién de gastos de capital, lo que garantiza el principio
de equidad intergeneracional y estimula el gasto de capital frente al corriente. La
segunda alternativa por la cual se puede optar consiste en restringir la capacidad
de las CCAA para acometer gastos de capital, estableciendo un periodo maximo
de amortizacion y obligando a fijar un plan de amortizaciéon-imposicién o esta-
bleciendo limites maximos sobre el endeudamiento y, por tanto, de forma indi-
recta sobre la inversién, esto es, introduciendo "costes" adicionales para los
proyectos de inversién con la finalidad de reducir los beneficios politicos asocia-
dos con el empleo de la deuda o con el objetivo de evitar estrategias financieras
que pongan en peligro el equilibrio financiero. Finalmente, una politica de amor-
tizacién de la deuda bien planificada por parte de las CCAA permitira disponer
de un flujo de fondos acorde con las previsiones de inversién.

En consecuencia, tres son las principales fuentes de financiacién de los gastos
de capital: el ahorro corriente (diferencia entre ingresos y gastos corrientes), los
ingresos por concepto de transferencias de capital, y el endeudamiento neto, si
bien, su importancia relativa es diferente y variable a lo largo del tiempo y entre
CCAA. Respecto a la primera estrategia, consiste en incrementar el ahorro co-
rriente disponible mediante una subida de la presién fiscal a través de los ingre-
sos tributarios propios o reduccién de los gastos corrientes autonémicos, como
podemos ver en la tabla 3, tres CCAA muestran un ahorro corriente bastante
inferior a la media: Catalufa, Madrid y C. Valenciana, frente a la mayor parte de
las CCAA de menor renta per cdpita y a las forales que realizan un mayor es-
fuerzo en términos de ahorro corriente.

En concreto, el mayor ahorro corriente de las CCAA forales viene asociado
al trato ventajoso que otorga el sistema de financiacién. Frente a estos, el mayor
esfuerzo que planifican realizar las CCAA de menor renta les obliga a generar un
mayor ahorro corriente. Ante este resultado, una posible politica que podria
implementar el gobierno central para compensar la dispar capacidad a la hora de
generar ahorro seria redistribuir los recursos de forma inversa al ahorro dispo-
nible por las CCAA. No obstante, el disefio de la politica de transferencias de
capital se ha construido para favorecer a las CCAA de menor renta o poblacién,
probablemente, para compensar los menores fondos que reciben a través de las
transferencias corrientes.

Resumiendo, las CCAA mas ricas o pobladas quedan condenadas a realizar
un mayor esfuerzo en términos tributarios, de endeudamiento o menor gasto
corriente o de capital, al permanecer vetada para ellas una de las vias de finan-
ciacién de la inversion (las transferencias de capital). Asi, la quinta columna de la



Instituto de Estudios Fiscales

tabla 3 nos permite visualizar como las transferencias de capital estan relaciona-
das inversamente con la renta per cdpita. Por tanto, las CCAA de menor riqueza
relativa han podido acometer un mayor gasto de inversién, frente a las CCAA
de Régimen Comun mas desarrolladas econémicamente, cuyo esfuerzo inversor
es inferior a la media, debido a que su renta per cdpita les impide el acceso a las
transferencias de capital.

No obstante, como podemos observar en la tabla 3, sin duda, el resultado fi-
nal en términos de gastos de capital relativizado por el PIB habria sido mas hete-
rogéneo de lo que cabria esperar de la capacidad para generar ahorro y de los
ingresos de capital, si los recursos netos obtenidos a través del endeudamiento
no hubiesen operado como mecanismo de ajuste del sistema de financiacién y
de compensacién de unos recursos escasos derivados del resto de fuentes. Di-
cho ajuste estaba autorizado por la normativa autonémica vigente, ya que las
nuevas operaciones de crédito, o modificacion de las preexistentes, concertadas
en el exterior (moneda extranjera), de naturaleza publica, y con vencimiento
superior a un ano, estaban restringidas, bien en cuanto a su finalidad (inversion),
o bien por determinadas ratios presupuestarias (limite maximo del 25% para los
gastos financieros respecto de los ingresos corrientes del ejercicio previo).

En concreto, los desequilibrios mencionados se compensan del siguiente
modo (tabla 3). Fundamentalmente, el exceso de fondos recibidos a través de
ingresos transferidos ha permitido a las CCAA de menor renta unos niveles de
deuda neta muy por debajo de la media. Ademas, el exceso de fondos recibidos
a través de las transferencias de capital ha impulsado a muchas CCAA a tener
que recurrir al endeudamiento para poder financiar sus proyectos de capital.
Frente a esto, la menor capacidad para generar ahorro corriente, y especial-
mente los menores fondos transferidos de capital, ha obligado a las CCAA de
mayor desarrollo econédmico a hacer un uso mas intensivo del recurso al endeu-
damiento, si bien, como puede deducirse de la comparacién entre deuda bruta
y neta, una parte de dichos fondos se destina a amortizar deuda. Por tanto, los
mayores ingresos por endeudamiento de las CCAA de mayor renta no respon-
den integramente a gastos de capital, sino mas bien a unos gastos financieros
superiores a los medios (amortizacion de deuda), aspecto que también se puede
observar por el volumen de gastos por pasivos financieros.
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Tabla 3

IMPORTANCIA RELATIVA DE LAS FUENTES DE FINANCIACION DEL ESFUERZO INVERSOR DE LAS CCAA
(Datos promedio para el periodo 1988-2001)

Determinantes del aho- |noresos por

Gasto de | Fuentes de financiacion en términos del PIB (%) |rro en términos relativos|enaienacion| ©25°5 P | Deuda

capital en respecto del PIB (%) | de | PRV | i

términos Ingresos por Gastos | inversiones| © L o | respecto

del PIB (%) Tota | AMOT transferencias| Deuda neta (nBresos corrientes no d:;ﬁ;‘&) del PIB (9%)| ¢! P1B (%)
de capital financieros

Andalucia 2,89 2,95 0,74 1,49 0,72 1,64 14,43 0,02 0,32 1,05
Aragén 1,68 1,86 0,83 0,55 0,48 1,71 3,23 0,03 0,22 0,70
Asturias 2,80 2,87 1,21 1,22 0,44 1,85 2,59 0,05 0,36 0,80
Baleares 1,49 1,56 0,99 0,30 0,27 1,87 1,80 0,00 0,06 0,34
Canarias 2,78 2,94 1,37 [l 0,46 4,34 9,85 0,03 0,20 0,66
Cantabria 2,05 2,26 1,29 0,63 0,34 2,00 3,33 0,01 0,45 0,79
Castilla-La Mancha 2,36 2,64 1,02 1,37 0,25 1,11 6,34 0,09 0,19 0,44
Castilla-Ledn 2,60 2,47 1,06 [,10 0,31 1,45 3,72 0,08 0,09 0,40
Catalufa 1,55 1,5 0,34 0,56 0,60 2,20 9,40 0,08 1,05 1,65
C. Valenciana 1,80 1,69 0,54 0,51 0,64 2,16 9,02 0,00 0,12 0,76
Extremadura 4,33 4,75 1,44 2,82 0,49 1,27 5,21 0,03 0,23 0,72
Galicia 3,60 3,56 1,27 1,57 0,72 1,61 1,18 0,08 0,34 1,06

(Sigue)




(Continuacién)

Determinantes del aho-

Ingresos por

Gastos por

Gasto de | Fuentes de financiaciéon en términos del PIB (%) |rro en términos relativos enajenacién ) Deuda
capital en respecto del PIB (%) de i pasivos bruta
términos Ingresos por Gastos inversiones manae:os respecto
respecto
del PIB (%) Total Ah?rr: transferencias| Deuda neta tl.nbgr: s‘?s corrientes no respect: del PIB (%) del PIB (%)
cornente | de capital ributarios| gnancieros del PIB (%)
La Rioja 1,98 2,02 1,19 0,51 0,32 1,88 3,20 0,05 0,17 0,49
Madrid 1,03 L1 0,39 0,31 0,41 1,47 2,15 0,05 0,09 0,50
Murcia 1,88 1,94 0,76 0,78 0,40 1,73 2,94 0,01 0,33 0,73
Navarra 4,80 5,01 4,17 0,31 0,53 15,30 12,51 0,10 0,19 0,71
Pais Vasco 2,39 2,82 2,06 0,36 0,40 0,29 9,11 0,01 0,47 0,87
Total CCAA 2,13 2,2 0,86 0,82 0,52 2,00 7,63 0,05 0,38 0,90

Fuente: Elaboracién propia a partir de datos suministrados por la Direccién General de Coordinacién con las Haciendas Territoriales (DGCHT).




En consecuencia, el marco autonémico espanol que regula el acceso a deuda
por parte de las CCAA ha optado por una combinacién de instrumentos aten-
diendo a los multiples objetivos que persigue, que son basicamente tres: a) ga-
rantizar la equidad intergeneracional en la utilizacion de la deuda mediante la
afectacién de los ingresos obtenidos con endeudamiento a la realizacién de in-
versiones, de manera que exista correspondencia entre beneficiarios y contribu-
yentes; b) asegurar el equilibrio financiero evitando situaciones de insolvencia
mediante el limite relativo al umbral maximo que recaia sobre la carga financie-
ra; c) coordinar las decisiones de endeudamiento publico para hacerlas compa-
tibles con los objetivos macroeconémicos de estabilizacién; d) y, finalmente, la
normativa legal establece que la deuda a corto plazo atienda exclusivamente ne-
cesidades de tesoreria para cubrir los desfases temporales que se producen en-
tre la corriente de cobros y pagos (no puede diferirse a ejercicios posteriores).

La aprobacion de la normativa de estabilidad presupuestaria, el 13 de di-
ciembre del 2001, ha supuesto desplazar la preocupaciéon desde las cuestiones
relacionadas con la equidad intergeneracional y solvencia financiera hacia las ga-
rantias del cumplimento de los objetivos macroeconémicos del nivel central
(funcién de estabilizacion). Dicha modificacion del marco legal responde al Pacto
de Estabilidad y Crecimiento, bajo el cual los Estados pertenecientes a la Union
Europea, y entre ellos Espana, se comprometen a perseguir el objetivo de equi-
librio presupuestario, de forma que la entrada en funcionamiento de los estabili-
zadores automaticos no ponga en peligro el cumplimiento de los limites del
Tratado de Maastricht.

En este sentido, cabe mencionar que, en un pais fuertemente descentralizado
como Espafa, el esfuerzo del Estado seria indtil si no fuese simultaneamente
realizado por el conjunto de las Administraciones Publicas. Por tanto, bajo dicha
normativa, las CCAA van a tener que hacer frente a un nuevo reto en el ambito
de la coordinacion presupuestaria, al imponerse a todas las Administraciones
Publicas el principio de equilibrio presupuestario. La elaboracién o liquidacién
por alguna CCAA de sus presupuestos con vulneracion de las normas anterio-
res, lleva aparejada la obligacion de corregir esa situacion a medio plazo median-
te un plan de saneamiento. Adicionalmente, en estos casos, se extiende la
necesidad de autorizacion del Estado a todas las operaciones de crédito auto-
némico. Finalmente, si la inobservancia de alguna CCAA provoca o contribuye a
quebrantar las obligaciones asumidas por Espafa frente a la Unién Europea, esa
CCAA asumira, en la parte que le sea imputable, las responsabilidades que de tal
infraccién se deriven.

Adviértase que a largo plazo, incluso en el caso en que las CCAA optasen por
renegociar anualmente toda la deuda amortizada, ya que la normativa de estabi-
lidad presupuestaria sélo prohibe el nuevo endeudamiento, la importancia rela-
tiva de los ingresos por concepto de deuda respecto al PIB se reducira con el
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paso del tiempo, hasta alcanzar niveles no significativos. En este sentido, pode-
mos considerar que, en el medio plazo, el endeudamiento dejara de operar co-
mo una fuente potencial de financiacién de los gastos de capital. Ello ha
supuesto que nos preguntemos por el posible conflicto que plantea la normativa
de estabilidad presupuestaria (NEP) con el principio de autonomia financiera
autonémica, y sus probables repercusiones o efectos en términos de una menor
inversién, debido a la conexién existente entre deuda y gastos de capital en el
ambito subcentral espanol.

3. ESPECIFICACION DEL MODELO ECONOMETRICO PARA LOS
GASTOS DE CAPITAL DE LAS CCAA

En esta seccién, vamos a proponer la especificacién de un modelo explicativo
de los gastos de capital para las Comunidades Auténomas. Empezaremos expo-
niendo los motivos que justifican, a nuestro entender, la realizacién de una
aproximacion empirica al tema. A continuacion, describiremos las hipétesis que
trataremos de contrastar y las variables empleadas. Concluiremos la seccién
presentando la especificacién y los principales resultados fruto de la estimacién
del modelo.

La razén que ha motivado nuestra aproximacion al tema de los gastos de ca-
pital autonémicos esta vinculada con el hecho de que la reciente aprobacién de
la normativa de estabilidad presupuestaria, y la ausencia de informacién contable
de los presupuestos liquidados, impide la verificacion de los potenciales efectos
que ha podido ocasionar la NEP, por lo que nuestro trabajo supone un enfoque
novedoso en la literatura nacional. Ademas, pretendemos contribuir a ir cerran-
do la brecha que existe en el ambito de los estudios empiricos para los gobier-
nos subcentrales en Espafa*. Asimismo, incorporamos en nuestras estimaciones
la técnica de ecuaciones simultaneas, lo que permite solventar alguno de los
problemas econométricos a que se enfrentan los trabajos previos disponibles
sobre estas cuestiones.

* Los trabajos empiricos relativos a los gastos de capital, generalmente, aparecen vinculados

a estudios sobre el endeudamiento, por la vinculaciéon que establece la teoria y la normativa
subcentral entre deuda e inversiones. La evidencia empirica para el ambito subcentral todavia
es muy limitada. La aportacién econométrica de Escudero y Prior (2002) centrada en los mu-
nicipios catalanes, que fue presentada en el IX Encuentro de Economia Publica, el trabajo de
Vallés, Pascual y Cabases (2003), y la aportacién mas reciente de Fernandez, Garcia, Cantare-
ro y Pascual (2004), defendida en el X| Encuentro de Economia Publica. Para el contexto re-
gional puede verse un resumen de los principales trabajos en Lépez Laborda y Vallés (2002).
Respecto a la literatura comparada, entre las principales contribuciones puede consultarse
Heins (1963), Mitchell (1967), Pogue (1970), McEachern (1978), Farnharm (1985), Epple y
Spatt (1986), Holtz-Eakin y Rosen (1989), Bayoumi y Eichengreen (1994, 1995), Temple
(1994), Dafflon (1996), Kiewiet y Szakaly (1996), Cropf y Wendel (1998), y Woo (2003).
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Nuestro punto de partida es la tradicional discusiéon entre financiaciéon con
ahorro corriente versus crediticia de los gastos de capital, a la que hacen referen-
cia, entre otros, Musgrave (1959), Wagner (1970), Pogue (1970), King (1984),
Poterba (1995, 1997), Von Hagen y Eichengreen (1996), y Dafflon (1996). No
obstante, tal y como explican Hjelm (2001), Krusec (2004), y Esteller, Solé y
Sorribas (2004), la metodologia que se debe emplear es similar a la desarrollada
por Bohn (1991) y aplicada por Buettner y Wildasin (2002) para los municipios
norteamericanos. Por tanto, analizaremos la causalidad entre los gastos de capi-
tal, el ahorro y el endeudamiento neto bajo el contexto de un modelo VEC
(Vector Error Correction Model). El modelo es muy parecido al modelo VAR
(Vector Autorregression Model) usado por Holtz-Eakin et al. (1989), Dalhberg y
Johansson (1994), y Mountford y Uhlig (2002), con la tnica diferencia de que los
VEC incluyen el déficit (bajo el supuesto de estacionariedad) en las ecuaciones
estimadas. Otros trabajos que analizan el proceso de ajuste ante shock fiscales,
pero con metodologias diferentes, son Poterba (1994) y Rattso (1999).

Una de las dificultades a que se enfrenta nuestro trabajo es la diversidad que
presenta la estructura organizativa autonémica, ademas de las restricciones que
afectan a la posibilidad de realizar estudios econométricos basados en series cro-
nolégicas. Sin embargo, creemos que esta dificultad se solventa, al menos parcial-
mente, trabajando con datos de panel, lo que nos permite operar con un menor
nimero de periodos y, simultaneamente, nos facilita el examen de los comporta-
mientos dispares que pueden presentar las diferentes Comunidades Auténomas.

Junto al inconveniente que supone una realidad tan diversa como la autonémi-
ca, subsisten dos problemas adicionales: la heterogeneidad de los datos y la com-
parabilidad de los mismos entre distintas Comunidades Auténomas y ejercicios
presupuestarios. Por un lado, garantizamos la homogeneidad de la informacién al
utilizar exclusivamente como fuente la Direccién General de Coordinacién con
las Haciendas Territoriales (actualmente, Direccién General de Fondos Comuni-
tarios y Financiacion Territorial del Ministerio de Economia). Por otro, para elu-
dir el obstaculo que supone la comparacién de las mismas magnitudes a lo largo
del tiempo y entre Comunidades Auténomas y, por tanto, con caracteristicas

distintas, expresamos los datos que lo exigen como porcentaje de la renta re-
gional (PIB).

3.1. Hipotesis a estimar

Llegados a este punto, vamos a abordar la exposicién de las hipotesis que
pretendemos contrastar. Las variables utilizadas, sus simbolos y el sigho espera-
do se resumen en la tabla 4. En concreto, deseamos esclarecer en que medida
los gastos de capital responden a las distintas fuentes de financiacién. En este
sentido, cuatro son las variables principales que deben incluirse para su verifica-
cién empirica. Por una parte, queremos comprobar cual es el efecto que sobre
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los gastos de capital provoca el esfuerzo tributario (o capacidad) de las CCAA.
Adicionalmente, queremos someter a consideracién el posible estimulo que
ejercen las transferencias de capital sobre la realizacién de proyectos de inver-
sién. Otra posible forma de financiar los gastos de capital es con una reduccion
de los gastos corrientes, por lo que también incluimos dicha variable como ex-
plicativa. Por otra parte, tal y como aconsejan las recomendaciones teéricas y
obliga la normativa autonémica, queremos comprobar si el endeudamiento apa-
rece vinculado a la realizacién de gastos de inversion. Asimismo, introducimos
un conjunto de variables de control. Finalmente, tras la estimaciéon de dicho
modelo, podremos plantearnos los posibles efectos de la normativa de estabili-
dad presupuestaria sobre la politica de inversidon de las CCAA. Vamos a dete-
nernos con algo mas de detalle en dichas consideraciones.

Tabla 4
SIGNOS ESPERADOS DE LAS VARIABLES
. . SIGNO
SIMBOLO HIPOTESIS ESPERADO

TRIB Esfuerzo tributario realizado por las CCAA (Impuestos +
directos, indirectos y tasas)

ITK Esfuerzo de financiacion de los gastos de capital exigido a +
las CCAA (Ingresos por transferencias de capital)

GCNOFIN [Efecto expulsién entre partidas de gasto (Gastos de per- -
sonal, en bienes y servicios y transferencias corrientes)

IPFN Endeudamiento neto contraido (Ingresos por pasivos +
financieros)

PIBPC Riqueza relativa (Producto interior bruto per cdpita) +

DTEND  [Tendencia de los gastos de capital autonémicos (1984-01) -

DCOMP |Nivel competencial (dummy que toma valor | para las| Indeterminado
CCAA con nivel competencial alto, y 0 en otro caso)

DFIN Sistema de financiaciéon (dummy que toma valor | para el +
caso del concierto vasco y convenio navarro y O para el
régimen comun)

DESEMP Desempleo (tasa de desempleo segln el Instituto Nacio- +
nal de Estadistica)

POBRELAT Poblacién (importancia relativa de la poblacién respecto +/?
del total nacional segln el Instituto Nacional de Estadistica)

a) Esfuerzo tributario realizado (TRIB,): Queremos determinar en qué medida
el ejercicio de una mayor responsabilidad fiscal afecta a los gastos de capital,
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puesto que el marco legal permite a las diferentes CCAA ejercer una capacidad
tributaria heterogénea, aunque fuertemente limitada. Contrastaremos esta
hipdtesis a través del cociente entre tributos propios (tasas, impuestos directos
e indirectos) y el PIB. Bajo dicha hipétesis, el signo esperado sera positivo, ya
que, por ejemplo, disminuciones en el peso de los tributos propios suponen
menor facultad para el ejercicio de la capacidad tributaria, lo que manteniendo
las otras fuentes discrecionales de ingresos constantes, conduciria a la CA a re-
ducir su gasto de capital.

b) Relevancia de los ingresos por transferencias de capital (ITK,): La cuestion
que tratamos de reflejar es si los gastos de capital responden a la obligacién legal
que tienen las CCAA de destinar integramente los ingresos transferidos de capi-
tal a la realizacién de proyectos de inversién. Es mas, debe tenerse presente
que las transferencias de capital pueden estimular mayores niveles de gasto a
través de una reduccién del coste percibido de los proyectos de inversion frente
a los gastos corrientes (fly-paper effect). Construimos esta variable como el co-
ciente entre los ingresos por transferencias de capital y el PIB. El signo esperado
para el coeficiente es positivo.

c) Efecto expulsion entre partidas de gasto (GCNOFIN,): Nuestro propdsito es
establecer en que medida los gastos corrientes pueden operar como contrapar-
tida frente a los gastos de capital, esto es, se puede financiar un mayor esfuerzo
inversor reduciendo los gastos corrientes ejecutados. Alternativamente, es sabi-
do que en los periodos en que es preciso realizar ajustes presupuestarios son
precisamente los gastos de capital los que sufren un mayor recorte con objeto
de mantener el gasto corriente. Para comprobar dicha hipétesis, hemos exclui-
do de los gastos corrientes los gastos financieros, puesto que las CCAA no tie-
nen capacidad para modificar dicha partida, al menos a corto plazo. El sigho que
cabe esperar es negativo, es decir, cuanto mayores son los pagos corrientes no
financieros respecto al PIB, menores deberian ser sus gastos de capital, al dispo-
ner de menores ingresos para financiar los programas de capital, manteniendo
los ingresos disponibles constantes.

d) Endeudamiento neto contraido (IPFN,): La cuestiéon que tratamos de refle-
jar es si el endeudamiento neto responde a un proceso de repercusién del coste
de las inversiones realizadas en el ejercicio corriente a los posteriores con la fi-
nalidad de distribuir las cargas de los programas de capital entre las distintas ge-
neraciones que se benefician de los mismos, tal y como establece la teoria, y
contempla la Ley Organica de Financiacion de las CCAA a través de la afectacién
de la deuda a la realizacién de proyectos de inversién. Construimos esta variable
como el cociente entre los ingresos menos los gastos por pasivos financieros
respecto al PIB. El signo esperado para el coeficiente es positivo.

Junto a dichas hipétesis, introducimos un conjunto de variables de control.
No obstante, pese a que estas variables pueden tener una gran relevancia en la
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explicacién de las politicas de inversiéon autonémica, no queremos ocultar la difi-
cultad de establecer con rigor el tipo de variables "proxy" que modelizaran di-
chas variables de control. Las variables que hemos escogido para representar
tales tesis pretenden capturar elementos institucionales, fiscales, o econémicos,
que pueden tener un impacto elevado en las fluctuaciones de los gastos de capi-
tal. Este conjunto de variables y el signo de la relaciéon esperada con los proyec-
tos de inversion son los siguientes.

e) Riqueza relativa (PIBPC,): El argumento que establece una relacién entre el
PIB per cdpita y los gastos de capital responde al hecho de que la renta es un
factor determinante de las demandas de gasto publico. Por tanto, podria aclarar
si los recursos que proporciona el sistema de financiacién son insuficientes para
cubrir las demandas de gasto que deben atender las CCAA con elevados niveles
de renta per cdpita, debido a que el sistema de financiacién no es lo suficiente-
mente flexible para adaptarse a las preferencias dispares. Para esta variable de-
beriamos obtener un signo positivo.

f) Evolucién de las politicas de inversién autonémicas (DTEN,): Pretendemos
averiguar si existe alguna tendencia clara en los gastos de capital. Trataremos de
captar este efecto a través de una variable cualitativa que asigna | al primer
ejercicio del periodo considerado (1984-99), dos al segundo ano (1990), y asi
sucesivamente. En principio, el signo esperado seria ambiguo, aunque dos
hechos hacen que podamos esperar un signo negativo para el coeficiente. Pri-
mero, las sucesivas reformas experimentadas por el sistema de financiacion au-
tonémica han introducido una mayor racionalidad en el mismo, si bien, la
magnitud de los recursos por concepto de tributos y transferencias de capital a
disposicién de las CCAA no parece haber experimentado un crecimiento sensi-
ble respecto a la renta, ni haber solventado los problemas de insuficiencia finan-
ciera a que nos hemos referido anteriormente. Segundo, la creciente
preocupacion por la situacién financiera de las Administraciones subcentrales, y
especialmente a partir de los compromisos que implica la firma del Tratado de
Maastricht, hace que podamos esperar una senda decreciente en la deuda y, por
tanto, de la capacidad de financiacion de los gastos de capital.

g) Nivel competencial (DCOM,): Se trata de dilucidar el posible impacto en el
endeudamiento autonémico de los diversos niveles competenciales. Vamos a
representar esta hipétesis por una variable "dummy" que toma valor cero para
las CCAA con competencias en educacién y sanidad, y uno para las restantes.
Bajo nuestro punto de vista, el signo esperado seria ambiguo, ya que puede su-
ceder que las transferencias que cubren la sanidad o educacién sean insuficien-
tes o, por contra, que se destine parte de estos recursos a otros gastos
distintos, como consideran Garcia-Mila y McGuire (1993). Por otra parte, segln
Ezquiaga (1995, pp. | 1-13), las competencias de sanidad y su sistema de finan-
ciacién, mediante transferencias condicionadas, generan déficit en la medida en
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que puedan producirse desajustes en la presupuestacién a escala nacional del
gasto, como ha sucedido en los Ultimos afios, pero también si las CCAA optan
por unos gastos autonémicos mayores.

h) Sistema de financiacion (DFIN,): Esta conjetura intenta fundamentar la po-
sible discriminacién entre las CCAA de régimen foral y comun. La principal dife-
rencia entre ambos regimenes de financiacién es el grado de dependencia
financiera que imponen y, por tanto, también en la capacidad de financiar nue-
vos proyectos de inversién. Asi, mientras las CCAA de régimen foral recaudan
practicamente la totalidad de sus recursos (Diputaciones provinciales en el Pais
Vasco y CA en Navarra), las CCAA de régimen comin dependen de forma cru-
cial de la transferencia del Estado. Para esta distincion, hemos escogido una va-
riable ficticia que toma valor uno para Pais Vasco y la CA Navarra, y cero para el
resto. Esperamos una relacién positiva entre el volumen de gastos de capital y el
régimen de financiacién, esto es, que el nimero de proyectos de inversion sea
menor en las CCAA de régimen comun, dadas las mayores restricciones presu-
puestarias a que se enfrentan y la mayor holgura financiera de que disfrutan las
CCAA forales por el deficiente calculo del cupo (Pais Vasco) y la aportacion
(Navarra).

i) Desempleo (DESEMP,): La presencia de mayores tasas de desempleo esta-
ria indicando que la CA atraviesa una mala situacién econémica y, por tanto,
mayores seran los incentivos para acometer proyectos de inversion. Por tanto,
su influencia sobre los gastos de capital deberia ser positiva.

j) Poblacion relativa (POBRELAT,): Una poblacién relativa mayor estaria indi-
cando que la CA presenta mayores necesidades de gasto y, por tanto, mayores
seran los incentivos para acometer proyectos de inversion. Por tanto, su in-
fluencia sobre los gastos de capital deberia ser positiva.

3.2. Especificacion del modelo y principales resultados de la estimacion

Una vez analizadas las distintas causas que pueden ser sometidas a contraste,
pasamos a establecer la especificacién concreta del modelo. Pretendemos de-
terminar la relacién que existe entre los gastos de capital y las distintas fuentes
de financiacién disponibles por parte de las CCAA. En consecuencia, la evolu-
cién de los gastos de capital de las CCAA deberia poder explicarse mediante el
esfuerzo tributario relativo y las variaciones en los gastos corrientes no financie-
ros como determinantes del ahorro corriente neto, los ingresos por transferen-
cias de capital como componente esencial de los ingresos de capital, y el
endeudamiento en que incurre cada ayuntamiento. Con tal finalidad, el modelo
que vamos a estimar con datos de panel es el siguiente:

GKit = D(TRIBit, ITKit, GCNOFINit, IPFNit, PIBPCit, DTENDit,
DCOMit, DFINit, DESEMPitt , POBRELAT:Itt) [4]
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donde: i= CA; t= afio (1989-01); y DX= variable "dummy".

Con respecto a la variable a explicar, se emplea como "proxy" para los gastos
de capital autonémicos el cociente entre inversiones reales mas gastos por
transferencias de capital respecto al PIB (GK,), que capta el flujo total de recur-
sos destinados por las CCAA en cada ejercicio a la realizacion de proyectos de
inversion.

Vamos a analizar con algo de detalle los resultados obtenidos. Respecto a di-
cha estimacién, se ha comprobado la ausencia o no de algunos problemas que
pueden aparecer en las estimaciones. En este sentido, se ha examinado la posi-
ble existencia de autocorrelacién de la perturbacién, no observandose proble-
mas relevantes, aunque si indicios de la misma. En segundo lugar, se ha
considerado la posible presencia de heteroscedasticidad a través del test de
Breusch-Pagan, no superandose dicho test. Asimismo, se ha planteado la endo-
geneidad de las variables explicativas, para lo que se emplea el test de Hausman,
no pudiendo rechazarse la hipétesis de endogeneidad de las variables. Este pro-
blema ha hecho que avancemos hacia una especificacién alternativa del modelo
mediante ecuaciones simultaneas parea solventar los problemas asociados a la
endogeneidad de las variables.

En concreto, a partir de la ecuacién [3]: GK= SC + ITK + IPFN, hemos plan-
teado un sistema de ecuaciones simultaneas que incorpore como variables en-
dogenas los gastos de capital (GK), el ahorro corriente (SC) y los ingresos por
pasivos financieros (IPFN). La forma de operar asi responde a que el sistema de
ecuaciones simultaneas pretende simular el comportamiento de los agentes
econdémicos y, por tanto, debemos plantearnos como se comportaran las CCAA
a la hora de determinar simultaneamente sus decisiones sobre gastos de capital,
ahorro corriente e ingresos por pasivos financieros neto.

Respecto al ahorro corriente, vamos a suponer que las CCAA deciden el
ahorro corriente que van a generar atendiendo a dos aspectos. Por una parte,
su capacidad para generar recursos, esto es, el esfuerzo tributario relativo que
van a acometer (TRIB) y el endeudamiento neto que van a tener que contraer
(IPFN). Por otra, la aplicacién de dichos recursos, es decir, deben establecer el
volumen vy el nivel de calidad de los bienes y servicios corrientes que van a pres-
tar (GCNOFIN) y la cuantia de los gastos de capital que desean acometer (GK).
En cuanto a los gastos de capital, el decisor de la administracién autonémica
planificara sus proyectos de inversién a partir de los recursos de que dispone,
esto es, de los fondos generados a través del ahorro corriente (SC) y de los in-
gresos de capital (ITK), financiando el resto del gasto de capital a través del en-
deudamiento neto (IPFN). Finalmente, los ingresos por pasivos financieros netos
seran resultado de la diferencia entre el gasto de capital acometido (GK) y los
recursos originados a través del ahorro corriente (SC) y operaciones de capital
(ITK). Ademas, incluimos en esta ecuacidn dos variables adicionales para captu-
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rar la posible refinanciacién de deuda (gastos financieros por amortizaciéon de
deuda: GTPF) y el impacto del limite maximo que restringe el endeudamiento
autonémico retardo un ejercicio (limite maximo para el endeudamiento basado
en la carga financiera: LOFCA[-1]), ya que cabe esperar que aquellas CCAA que
disponen de un menor margen de endeudamiento segin la normativa legal ad-
quieran menor deuda en los ejercicios siguientes.

Ademas, a cada una de las ecuaciones agregamos un conjunto de variables de
control (CONTROL), compuestas por la renta per cdpita (PIBPC), la tendencia
(DTEND), una variable "dummy" para el sistema de financiacién (DFIN), la tasa de
desempleo (DESEMP), la poblacién relativa (POBRELAT) y, finalmente, sustitui-
mos la variable "dummy" para el nivel competencial (DCOM) por un conjunto de
variables "dummy" para cada CA no foral (DCAX) para evitar los problemas de
multicolinealidad. Tal y como venimos operando, todas las variables que lo re-
quieren se incluyen relativizadas por el PIB. Por tanto, las ecuaciones de com-
portamiento que hemos planteado son las siguientes:

GK,=D(SC(+),, IPFN(+),, ITK,, CONTROL,) [5]
SC,= D(GK,, IPFN(-),, TRIB,, GCNOFIN,, CONTROL,) [6]
IPFN= D(GK,, SC(-),, ITK,, GTPF,, LOFCA(-1),, CONTROL,) [7]

it?

Asimismo, es preciso tener presente que el problema fundamental en la es-
timacion esta asociado al hecho de que existe evidencia clara de que las decisio-
nes de los gobiernos regionales sobre deuda, ahorro y gasto se toman de forma
simultanea. En este sentido, se debe optar por una metodologia econométrica
apropiada para sistemas de ecuaciones simultaneas no recursivos (Minimos
Cuadrados en dos o tres etapas, por ejemplo). Aun mas, dado el caracter inter-
temporal de las decisiones de endeudamiento y la existencia de una posible cau-
salidad bidireccional a la Granger entre las tres variables, se deberia explorar la
estimacién de modelos VAR adaptados a datos de panel.

En consecuencia, vamos a plantear un modelo VAR. Antes de proceder con
la estimacion de tal modelo, es importante comprobar que se mantiene la hipé-
tesis basica de estacionariedad de las series del modelo, para lo cual hemos ana-
lizado los test de raices unitarias de Dickey-Fuller aumentado (ADF) y Phillips-
Perron (PP)S, mostrandose los resultados en la tabla 5. Dados dichos resultados,
podemos concluir que todas las series son integradas de orden uno (I[I]). En
una segunda etapa, hemos estudiado la potencial cointegracién de las series, pa-
ra lo cual hemos empleado el procedimiento sugerido por Johansen (1991,
1995) en sus dos versiones (Trace y Maximun Eigenvalue), y bajo las cinco hipé-

> También se han empleado otros test de raices unitarias como Dickey-Fuller GLS; Kwiat-
Kowski-Phillips-Schmidt-Shin; Elliott-Rothenberg-Stock Point-Optimal y Ng-Perron con resultados
similares.
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tesis posibles (constante y tendencia no deterministica y deterministica lineal o
cuadritica), pudiendo concluirse que las tres ecuaciones presentan una relaciéon
de cointegracién a un nivel de significaciéon del 5%, tomando los valores criticos
de MacKinnon, Haug y Michelis (1999). Por tanto, atendiendo a estos resulta-
dos, la especificacion correcta para nuestro modelo de ecuaciones simultaneas
responde a un ajuste dinamico del tipo VECM.

Tabla 5
TEST DE RAICES UNITARIAS
Valores absolutos Primera diferencia
ADF PP ADF PP
GK -1,625 -3,001 -6,224 --1,681
SC -1,776 -0,078 -9,251 -1,969
IPFN -6,757 -0,456 -17,297 -2,469

(*) Significa que se rechaza la hipétesis de no estacionariedad a un nivel de significacién del 5%.

Por otra parte, antes de analizar la relacién que existe entre los diferentes
componentes del presupuesto, la estimacion de un VEC exige determinar los
retardos 6ptimos que se van a incluir. Desde un punto de vista teérico, la res-
puesta a los shock fiscales no tiene un horizonte temporal limitado, si bien, des-
de un punto de vista empirico tenemos que restringir el periodo temporal que
se va a considerar para la interaccién de las variables. Para determinar la estruc-
tura optima de retardos, hemos empleado el método seguido por Liitkepohl
(1991), siendo los criterios de informacién utilizados: Schwarz (SC), Hannan-
Quinn (HQ), Akaike (AIC) y el error de prediccién final (FPE). La experiencia
demuestra que dificilmente coinciden todos los criterios, por lo que se hace ne-
cesaria una regla de decisiéon. Teniendo en cuenta que puede demostrarse que
asintéticamente los estimadores del nimero 6ptimo de retardos SC y HQ son
consistentes, mientras que el AIC y FPE tienden a sobreestimarlos, los mejores
criterios son el SC y el HQ®. El criterio HQ indica un retardo éptimo de 1, lo
cual coincide con los resultados alcanzados por gran parte de los trabajos de la
literatura empirica comparada, que concluyen que el ajuste presupuestario ante
un shock fiscal se produce en el corto plazo (2-3 anos), tal y como explican
Holtz-Eakin et al. (1989).

Una vez especificados los retardos éptimos es necesario comprobar la esta-
bilidad, obteniéndose en el test AR Roots médulos inferiores a la unidad, por lo
que el modelo es estable (raices del polinomio caracteristico fuera del circulo

¢ Liitkepohl (1991) también demuestra las ventajas comparativas de los criterios SC y HQ

sobre el AIC, cuando el nimero de variables es reducido.
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unidad o lo que es lo mismo, autovalores de la matriz asociada dentro del circu-
lo unidad). Llegado a este punto, podemos analizar las potenciales relaciones de
causalidad, cuyos resultados se muestran en la tabla 5. Finalmente, se ha com-
probado que no existen graves problemas de autocorrelacién de los residuos y

que siguen una normal, presentandose los resultados para la estimacién del mo-
delo VEC en la tabla 6.

Tabla 6
TEST DE CAUSALIDAD A CORTO PLAZO
GK SC IPFN
GK 0,457 26,397*
SC 14,518%* 9,479*
IPFN 0,235 5,057*
Conjunta 26,071* 8,885* 28,888*

(*) Significa que se rechaza la hipétesis de no estacionariedad a un nivel de significacién del 5%.

El grafico | muestra las relaciones en el corto plazo que presentan las varia-
bles endégenas segin el andlisis de causalidad realizado. Hemos incorporado
con trazo discontinuo la interaccién entre las variables que, a pesar de no pre-
sentar una relacién de causalidad segln el test de Granger, al menos uno de los
coeficientes para las variables retardadas incluidas en el modelo VEC presenta
un coeficiente significativamente distinto de cero.

Grafico |

RELACION DE CAUSALIDAD EN EL CORTO PLAZO

IPFN

La estimacién de los coeficientes del término de correccién de error (Coin-
tEql), que se muestran en la tabla 6, muestran que en el largo plazo el ajuste
ante un shock implica una respuesta conjunta que supone una reduccién del gas-
to de capital, una reduccién del endeudamiento neto y un incremento del aho-
rro corriente.

7 Se omiten de la tabla los efectos individuales que se han calculado para las CCAA.
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Tabla 6
ESTIMACION DEL MODELO VEC
Cointegrating Eq CointEql
2,68739
SC(-1) (18,1442)
1,02099
IPFN (-1) (6,0823)
C 0,012208
Error Correction: A(GTSK) A(SC) A(IPFN)
CointEql -0,114780 -0,381366 0,113191
0,025914 0,025689 0,034053
[-4,42923] [-14,8456] [ 3,32392]
A(GK (-1)) -0,194498 0,109938 -0,168585
0,071560 0,070938 0,094037
[-2,71796] [ 1,54977] [-1,79275]
A(SC (-1)) 0,049327 0,304087 -0,371139
0,052566 0,052109 0,069076
[ 0,93838] [ 5,83559] [-5,37289]
A(IPEN (-1)) 0,005442 0,126117 -0,293440
0,061375 0,06084 1 0,080652
[ 0,08867] [ 2,07288] [-3,63835]
C -0,001559 0,018036 0,004159
0,005311 0,005265 0,006979
[-0,29357] [ 3,42564] [ 0,59596]
TRIB 0,100678 -0,246984 -0,038775
0,054066 0,053596 0,071048
[ 1,86212] [-4,60822] [-0,54575]
GCNOFIN -0,053263 0,038577 -0,026077
0,021770 0,021581 0,028608
[-2,44658] [ 1,78752] [-0,91151]
ITK/PIB 0,690596 0,155457 0,000208
0,123996 0,122918 0,162942
[ 5,56950] [ 1,26472] [ 0,00128]
GTPF/PIB -0,084518 -0,124472 0,390632
0,107457 0,106523 0,141208
[-0,78652] [-1,16849] [ 2,76635]
PIBPC -2,131E-09 -4,229E-09 [,810E-09
[,245E-09 [,235E-09 1,636E-09
[-1,71103] [-3,42531] [ 1,10631]
(Sigue)
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Error Correction: A(GTSK) A(SC) A(IPEN)
LOFCA(-1) 0,000053 -0,000042 0,000003
0,000071 0,000070 0,000093
[0,75538] [-0,60147] [ 0,03696]
DFIN -0,013986 0,023702 0,008157
0,006340 0,006284 0,008331
[-2,20623] [ 3,77154] [ 0,97920]
DESEMP -0,000217 -0,000261 0,000130
0,000113 0,000112 0,000148
[-1,92173] [-2,33853] [0,87511]
POBRELAT 0,19896| -0,276223 -0,135235
0,087038 0,086282 0,114376
[ 2,28590] [-3,20140] [-1,18237]
R-squared 0,32741 0,71324 0,23912

Llegados a este punto, podemos plantearnos la principal finalidad que perse-
guia nuestro trabajo, esto es, qué efectos potenciales tendra la normativa de
estabilidad presupuestaria sobre los gastos de capital. Nétese que dicha norma-
tiva establece que los ingresos por pasivos financieros netos deben ser nulos v,
por tanto, supone un shock para el conjunto de las CCAA. En este sentido, y a
partir del andlisis impulso-respuesta que se muestra en el grafico 2, podemos
concluir que la nueva restriccién que afecta a la deuda neta provocara una re-
duccién inicial de los gastos de capital, que sera parcialmente compensada por el
ahorro corriente, es decir, el veto impuesto sobre el uso del endeudamiento
neto provocara una reacciéon del ahorro corriente, anulando tan sélo parcial-
mente la disminucién inicial de los gastos de capital causada por el impacto de la
NEP sobre la deuda neta.

Grafico 2

RESPUESTA DE LOS GASTOS DE CAPITAL FRENTE
A UN SHOCK EN EL ENDEUDAMIENTO NETO
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Ademas, es importante tener presente que el efecto no sera homogéneo,
puesto que su incidencia depende de la importancia relativa de las diferentes
fuentes de financiacién con que cuentan las distintas CCAA®. A pesar de los
problemas que tienen reducir la muestra de microdatos con que se trabaja, para
hacernos una idea de las posibles consecuencias de la NEP y de su incidencia
diferencial entre las distintas CCAA, hemos estimado el modelo VEC para dos
subconjuntos diferentes de CCAA en funcién de la importancia relativa que tie-
nen las transferencias de capital o, lo que es lo mismo, en funcién de su riqueza
relativa. En el grafico 3 puede verse como la NEP supondra una mayor reduc-
cién de la inversion en las CCAA de mayor riqueza relativa, probablemente por
no poder acceder a los recursos que el sistema de financiacién reparte a través
de las transferencias de capital.

Grafico 3

RESPUESTA DE LOS GASTOS DE CAPITAL FRENTE
A UN SHOCK EN EL ENDEUDAMIENTO NETO
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En este sentido, y puesto que la responsabilidad fiscal de las CCAA esta limita-
da por el reparto de las fuentes de ingresos entre niveles de gobierno que realiza
la legislacion nacional, al otorgar los tributos que mayor recaudacién proporcio-
nan al nivel central, acorde con los postulados teéricos del Federalismo fiscal cla-
sico, es preciso incorporar alguna medida adicional que permita a las CCAA
mantener su autonomia financiera. Por tanto, los resultados alcanzados estan in-
dicando que la introduccién de unas mayores restricciones a la hora de acceder al
crédito, como ha sucedido con la NEP, podrian o deberian compensarse con una
mayor responsabilidad fiscal, que permita restablecer el margen de maniobra para

® Es preciso tener presente que también el volumen del stock de endeudamiento asumido en

el momento de entrada en vigor de la NEP determinara el resultado final, ya que dicha magni-
tud es la que va a delimitar el margen de maniobra disponible por los municipios a posteriori,
junto a su capacidad para generar ahorro corriente y las transferencias de capital recibidas.
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financiar gastos de capital con ahorro corriente. No obstante, existe otra posibi-
lidad consistente en que las CCAA se vean obligadas a reducir el volumen y nivel
de calidad de los bienes y servicios corrientes prestados a sus ciudadanos como
consecuencia de una decisidon exdégena adoptada por el nivel central.

4. CONSIDERACIONES FINALES

En relacién con el andlisis y valoracién de los aspectos descriptivos y la evolu-
cién de los gastos de capital de las CCAA que se realizé en la primera parte de
nuestra investigacién podemos concluir que:

e Reparto entre niveles de gobierno: Entre 1988 y 2000, las CCAA ejecutan
por término medio, aproximadamente, un 34,3% de los gastos de capital
acometidos por las Administraciones Publicas. A lo largo de dicho periodo,
la importancia relativa del gobierno central en la realizacién de proyectos
de capital ha caido |7 puntos porcentuales, que se han repartido entre las
Comunidades Auténomas Yy las Corporaciones Locales, si bien, han sido las
Comunidades Auténomas las que mas se han beneficiado de dicha rees-
tructuracion de la inversion.

e Composicién e importancia relativa: El gasto de capital que acometen las
CCAA supone por término medio casi un 20,4% de su gasto total a lo
largo del periodo 1988-01, si bien, el 65% de los gastos de inversién se
concentran en 6 CCAA que son, por orden de importancia, Andalucia
(18,28%), Cataluna (13,95%), Galicia (9,29%), Valencia (8,24%), Ma-
drid (7,84%) y Pais Vasco (7,55%). Este importante esfuerzo inversor
publico se debe al convencimiento de que Unicamente cerrando la bre-
cha que existe entre la Union Europea y Espana en términos de stock de
capital se podra lograr una convergencia rapida de los niveles de bienes-
tar econémico.

e Esfuerzo inversor relativo: Para evitar posibles distorsiones debidas al tama-
fo o nivel competencial se toma la informacién en términos relativos, tras
lo cual cambia la ordenacién, siendo las de menor renta las CCAA que
acometen un mayor esfuerzo inversor (a excepcién de las forales), y po-
demos concluir que el esfuerzo inversor medio para el conjunto de las
CCAA es de 210 € per cdpita o que estan destinando un 2,1% del PIB a
gastos de capital.

Por otra parte, hemos visto que los gastos de capital autonémicos dependen
fuertemente de las fuentes de financiacién, que se materializan en ingresos por
transferencias de capital, ahorro corriente generado, y el endeudamiento neto
en que incurre cada gobierno autonémico. Respecto a los ingresos de capital,
hemos mencionado como son las CCAA de menor renta per cdpita las que con-
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centran el grueso de dicha fuente de financiacién. En cuanto al ahorro corriente,
el sistema de financiacion y el diferente nivel competencial ha permitido que las
CCAA tengan politicas de gasto muy diferenciadas, aspecto que no tiene su co-
rrelato en el terreno tributario, lo que ha provocado que las CCAA de mayor
nivel competencial tengan un déficit de ahorro respecto a la media, padeciendo
también las CCAA de mayor renta per cdpita un problema de insuficiencia finan-
ciera para atender sus proyectos de inversién en términos de ahorro. En defini-
tiva, los gastos de capital responden a una politica territorial basada en criterios
de equidad, que ha podido tener unos costes importantes en términos de capa-
cidad para financiar los gastos de capital y el crecimiento econémico para las
CCAA de mayor renta per cdpita.

Finalmente, la dltima pieza del esquema de financiacién, sobre la que recaian
todas las presiones, tanto de los gastos de capital como de las operaciones co-
rrientes y financieras, eran los ingresos por pasivos financieros o endeudamiento
anual. Para prevenir un uso inadecuado o abusivo de la financiacién crediticia, la
normativa nacional que regula el acceso a la deuda por parte de los gobiernos
subcentrales establece una serie de restricciones, entre las que figura la prohibi-
cién del empleo del endeudamiento para financiar gastos distintos a los de capi-
tal. No obstante, el escaso margen de maniobra que proporcionan los ingresos
tributarios autonémicos respecto a los gastos corrientes, la concentracion de las
transferencias de capital en las CCAA de menor renta, asi como la vinculacién
entre cuantia de ingresos corriente y coste de prestacion de servicios publicos,
ha terminado por provocar que algunas CCAA hayan optado por recurrir en
demasia a la financiacién crediticia, incluso para financiar gastos corrientes.

En relacion con el modelo econométrico explicativo de los gastos de capital
autonémicos, podemos concluir que es preciso plantear un modelo VEC, debi-
do a los problemas de endogeneidad que presentan las estimaciones. Dicho
planteamiento esta asociado a que los decisores publicos determinan de forma
simultanea el ahorro corriente necesario, la planificacion de los gastos de capital
y el recurso al endeudamiento neto en que van a incurrir. Tras realizar la esti-
macién del modelo VEC, podemos ratificar la mayor parte de las hipétesis plan-
teadas en el siguiente sentido. Primero, del andlisis de causalidad cabe concluir
que no hay duda de que aparecen efectos indirectos relevantes derivados del
ahorro corriente y de los ingresos por pasivos financieros netos sobre los gastos
de capital. Segundo, en el largo plazo, el ajuste ante un shock externo implica
una respuesta conjunta que supone una reduccion del gasto de capital y del aho-
rro corriente, y un incremento del endeudamiento neto. Finalmente, el veto
impuesto por la NEP sobre el uso de la deuda neta provocara una reduccién
inicial de los gastos de capital, que sera compensada tan sélo parcialmente por la
reaccion del esfuerzo en términos de ahorro corriente, siendo el efecto sobre
las CCAA dispar en funcién de la poblacién.

3 —



A la luz de las conclusiones anteriores, podemos realizar una valoracién de
la normativa de estabilidad presupuestaria. Si consideramos que las CCAA de-
ben proseguir con el importante esfuerzo inversor que vienen acometiendo,
dados los resultados del modelo VEC de ecuaciones simultaneas, cabe senalar
que la NEP puede tener efectos importantes sobre la politica de inversién y la
prestacion de bienes y servicios publicos autonémicos. Los proyectos de capi-
tal pueden financiarse con dos tipos de recursos: el endeudamiento y los tribu-
tos. La utilizacién de la deuda no sélo esta justificada teéricamente por razones
de equidad intergeneracional, sino que efectivamente, como hemos demostra-
do, las CCAA han destinado ese recurso a sufragar gran parte de los gastos de
inversion.

La normativa de estabilidad presupuestaria no supone, en la practica, un
cambio radical del marco regulador que establece la LOFCA, puesto que apenas
incluye nuevos elementos de disciplina. No obstante, se plantea la excepcionali-
dad del recurso al endeudamiento como fuente de financiacién, y un control
mucho mas rigido del stock agregado de deuda del sector subcentral, lo que
puede interpretarse como un veto a dicha fuente de financiacion. No parece
posible que todas las CCAA puedan sustituir con tributos los recursos que hasta
ahora procedian del endeudamiento, especialmente, las CCAA de mayor renta
per cdpita y las CCAA que mas invierten por beneficiarse de las transferencias
de capital.

En consecuencia, el nuevo marco de estabilidad presupuestaria, cuyo alcance
e impacto efectivo alin se desconoce, obligara a las CCAA de mayor renta per
cdpita o aquellas que mas invierten, o bien a limitar su esfuerzo inversor, o bien
a incrementar su presion fiscal, o bien a reducir los recursos asignados a otros
capitulos presupuestarios, pero también es cierto que probablemente incentive
mejoras en la gestidon y provoque una asignacién mas eficientemente de los re-
cursos, o, quizas, y muy posiblemente, provoque una combinacién de todos es-
tos resultados. En cualquier caso, debe tenerse presente que el impacto sera
heterogéneo entre las diferentes CCAA en funcién del estrato poblacional al
que pertenezcan.

En definitiva, los resultados alcanzados estan indicando que la introduccion
de unas mayores restricciones a la hora de acceder al crédito, provocaran de
inmediato un efecto positivo sobre la capacidad para financiar los gastos de capi-
tal. Ello puede ser debido a que el destino final de la deuda no eran gastos de
inversion y a la pérdida de importancia relativa de los gastos por pasivos finan-
cieros y los gastos corrientes financieros liberara fondos que podran ser desti-
nados a la financiacion de los gastos de capital, ventajas que deberian aparecer a
largo plazo con la pérdida de importancia relativa de la deuda.

Sin embargo, debe apuntarse que subsiste un riesgo en el disefio de la NEP
desde el punto de vista de la financiaciéon de los gastos de capital, y es que los
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topes maximos de deuda se ven afectados por una insuficiente justificacién y
cierta arbitrariedad en cuanto a su determinacion. En este sentido, el estableci-
miento de limites inadecuados por exceso o defecto es perjudicial para la
hacienda autonémica. Las limitaciones de la NEP pueden ser excesivamente se-
veras, con los consiguientes costes potenciales sobre la capacidad para financiar
gastos de capital y el crecimiento, y haber introducido un incentivo sobre los
ayuntamientos que les estimule a mantener cuotas innecesarias de deuda, ade-
mas de haber podido instigar un mayor endeudamiento previo a la aprobacién
de la Ley con objeto de lograr un mayor margen de maniobra a posteriori. Estos
comportamientos estratégicos se podrian haber evitado vinculando las tasas de
crecimiento de la deuda e inversion.
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SINTESIS
PRINCIPALES IMPLICACIONES DE POLITICA ECONOMICA

Hemos visto que los gastos de capital autonémicos dependen fuertemente de las
fuentes de financiacién, que se materializan en ingresos por transferencias de capital,
ahorro corriente generado, y el endeudamiento neto en que incurre cada gobierno
autonémico. Respecto a los ingresos de capital, hemos mencionado como son las
Comunidades Auténomas (CCAA) de menor renta per cdpita las que concentran el
grueso de dicha fuente de financiaciéon. En cuanto al ahorro corriente, el sistema de
financiacion y el diferente nivel competencial ha permitido que las CCAA tengan poli-
ticas de gasto muy diferenciadas, aspecto que no tiene su correlato en el terreno tri-
butario, lo que ha provocado que las CCAA de mayor nivel competencial tengan un
déficit de ahorro respecto a la media, padeciendo también las CCAA de mayor renta
per cdpita un problema de insuficiencia financiera para atender sus proyectos de inver-
sién en términos de ahorro. En definitiva, los gastos de capital responden a una politica
territorial basada en criterios de equidad, que ha podido tener unos costes importan-
tes en términos de capacidad para financiar los gastos de capital y el crecimiento eco-
némico para las CCAA de mayor renta per cdpita.

Finalmente, la Gltima pieza del esquema de financiacién, sobre la que recaian todas
las presiones, tanto de los gastos de capital como de las operaciones corrientes Yy fi-
nancieras, eran los ingresos por pasivos financieros o endeudamiento anual. Para pre-
venir un uso inadecuado o abusivo de la financiacién crediticia, la normativa nacional
que regula el acceso a la deuda por parte de los gobiernos subcentrales establece una
serie de restricciones, entre las que figura la prohibicién del empleo del endeudamien-
to para financiar gastos distintos a los de capital. No obstante, el escaso margen de
maniobra que proporcionan los ingresos tributarios autonémicos respecto a los gastos
corrientes, la concentracién de las transferencias de capital en las CCAA de menor
renta, asi como la vinculacién entre cuantia de ingresos corriente y coste de presta-
cién de servicios publicos, ha terminado por provocar que algunas CCAA hayan opta-
do por recurrir en demasia a la financiacién crediticia, incluso para financiar gastos
corrientes.

En relacién con el modelo econométrico explicativo de los gastos de capital auto-
némicos, podemos concluir que es preciso plantear un modelo VEC, debido a los
problemas de endogeneidad que presentan las estimaciones. Ello es debido a que los
decisores publicos determinan de forma simultanea el ahorro corriente necesario, la
planificacion de los gastos de capital y el recurso al endeudamiento neto en que van a
incurrir. Tras realizar la estimacién del modelo VEC, podemos ratificar la mayor parte
de las hipétesis planteadas en el siguiente sentido. Primero, del analisis de causalidad
cabe concluir que no hay duda de que aparecen efectos indirectos relevantes deriva-
dos del ahorro corriente y de los ingresos por pasivos financieros netos sobre los gas-
tos de capital. Segundo, en el largo plazo, el ajuste ante un shock externo implica una
respuesta conjunta que supone una reduccién del gasto de capital, una reduccién del



endeudamiento neto y un incremento del ahorro corriente. Finalmente, el veto impues-
to por la Normativa de Estabilidad Presupuestaria (NEP) sobre el uso de la deuda neta
provocara una reduccion inicial de los gastos de capital, que sera compensada tan sélo
parcialmente por la reaccion del esfuerzo en términos de ahorro corriente, siendo el
efecto sobre las Comunidades Auténomas dispar en funcién de la renta o poblacién.

A la luz de las conclusiones anteriores, podemos realizar una valoracién de la nor-
mativa de estabilidad presupuestaria. Si consideramos que las CCAA deben proseguir
con el importante esfuerzo inversor que vienen acometiendo, dados los resultados del
modelo VEC de ecuaciones simultaneas, cabe senalar que la NEP puede tener efectos
importantes sobre la politica de inversién y la prestacién de bienes y servicios publicos
autonémicos. Los proyectos de capital pueden financiarse con dos tipos de recursos:
el endeudamiento y los tributos. La utilizaciéon de la deuda no sélo esta justificada ted-
ricamente por razones de equidad intergeneracional, sino que efectivamente, como
hemos demostrado, las CCAA han destinado ese recurso a sufragar gran parte de los
gastos de inversion.

La normativa de estabilidad presupuestaria no supone, en la practica, un cambio ra-
dical del marco regulador que establece la LOFCA, puesto que apenas incluye nuevos
elementos de disciplina. No obstante, se plantea la excepcionalidad del recurso al en-
deudamiento como fuente de financiacién, y un control mucho mas rigido del stock
agregado de deuda del sector subcentral, lo que puede interpretarse como un veto a
dicha fuente de financiacién. No parece posible que todas las CCAA puedan sustituir
con tributos los recursos que hasta ahora procedian del endeudamiento, especialmen-
te, las CCAA de mayor renta per cdpita y las CCAA que mas invierten por beneficiarse
de las transferencias de capital.

En consecuencia, el nuevo marco de estabilidad presupuestaria, cuyo alcance e im-
pacto efectivo aln se desconoce, obligara a las CCAA de mayor renta per cdpita o
aquellas que mas invierten, o bien a limitar su esfuerzo inversor, o bien a incrementar
su presion fiscal, o bien a reducir los recursos asignados a otros capitulos presupuesta-
rios, pero también es cierto que probablemente incentive mejoras en la gestién y provo-
que una asignacién mas eficientemente de los recursos, o, quizas, y muy posiblemente,
provoque una combinacién de todos estos resultados. En cualquier caso, debe tenerse
presente que el impacto sera heterogéneo entre las diferentes CCAA en funcién del
estrato poblacional al que pertenezcan.

En definitiva, los resultados alcanzados estan indicando que la introduccién de unas
mayores restricciones a la hora de acceder al crédito, provocaran de inmediato un
efecto positivo sobre la capacidad para financiar los gastos de capital. Ello puede ser
debido a que el destino final de la deuda no eran gastos de inversién y a la pérdida de
importancia relativa de los gastos por pasivos financieros y los gastos corrientes finan-
cieros liberara fondos que podran ser destinados a la financiaciéon de los gastos de ca-
pital, ventajas que deberian aparecer a largo plazo con la pérdida de importancia
relativa de la deuda.

Sin embargo, debe apuntarse que subsiste un riesgo en el disefio de la NEP desde el
punto de vista de la financiacion de los gastos de capital, y es que los topes maximos
de deuda se ven afectados por una insuficiente justificacién y cierta arbitrariedad en
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cuanto a su determinacion. En este sentido, fijar unos limites inadecuados por exceso
o defecto es perjudicial para la hacienda autonémica. Las limitaciones de la NEP pue-
den ser excesivamente severas, con los consiguientes costes potenciales sobre la ca-
pacidad para financiar las inversiones productivas precisas y el crecimiento
econdémicos, Y haber introducido un incentivo sobre las CCAA que les estimule a man-
tener cuotas innecesarias de deuda con objeto de lograr un mayor margen de manio-
bra. Estos comportamientos estratégicos se podrian haber evitado vinculando las tasas
de crecimiento de la deuda e inversion.

4] —






NORMAS DE PUBLICACION DE PAPELES DE TRABAJO DEL
INSTITUTO DE ESTUDIOS FISCALES

Esta coleccién de Papeles de Trabgjo tiene como objetivo ofrecer un vehiculo de
expresion a todas aquellas personas interasadas en los temas de Economia Publica. Las
normas para la presentacién y seleccion de originales son las siguientes:

|. Todos los originales que se presenten estaran sometidos a evaluacion y podran
ser directamente aceptados para su publicaciéon, aceptados sujetos a revisién, o
rechazados.

2. Los trabajos deberan enviarse por duplicado a la Subdireccién de Estudios
Tributarios. Instituto de Estudios Fiscales. Avda. Cardenal Herrera Oria, 378. 28035
Madrid.

3. La extensién maxima de texto escrito, incluidos apéndices y referencias
bibliograficas sera de 7000 palabras.

4. Los originales deberan presentarse mecanografiados a doble espacio. En la primera
pagina debera aparecer el titulo del trabajo, el nombre del autor(es) y la institucién a la
que pertenece, asi como su direccién postal y electrénica. Ademas, en la primera
pagina aparecera también un abstract de no mas de |25 palabras, los cédigos JEL y las
palabras clave.

5. Los epigrafes iran numerados secuencialmente siguiendo la numeracién arabiga.
Las notas al texto iran numeradas correlativamente y apareceran al pie de la
correspondiente pagina. Las féormulas matematicas se numeraran secuencialmente
ajustadas al margen derecho de las mismas. La bibliografia aparecera al final del
trabajo, bajo la inscripcién “Referencias” por orden alfabético de autores y, en cada
una, ajustandose al siguiente orden: autor(es), aiio de publicacién (distinguiendo a, b, ¢
si hay varias correspondientes al mismo autor(es) y afno), titulo del articulo o libro,
titulo de la revista en cursiva, nimero de la revista y paginas.

6. En caso de que aparezcan tablas y graficos, éstos podran incorporarse
directamente al texto o, alternativamente, presentarse todos juntos y debidamente
numerados al final del trabajo, antes de la bibliografia.

7. En cualquier caso, se debera adjuntar un disquete con el trabajo en formato word.
Siempre que el documento presente tablas y/o graficos, éstos deberan aparecer en
ficheros independientes. Asimismo, en caso de que los graficos procedan de tablas
creadas en excel, estas deberan incorporarse en el disquete debidamente identificadas.

Junto al original del Papel de Trabajo se entregara también un resumen
de un maximo de dos folios que contenga las principales implicaciones de
politica econdmica que se deriven de la investigacion realizada.

43







PUBLISHING GUIDELINES OF WORKING PAPERS AT THE
INSTITUTE FOR FISCAL STUDIES

This serie of Papeles de Trabajo (working papers) aims to provide those having an
interest in Public Economics with a vehicle to publicize their ideas. The rules gover-
ning submission and selection of papers are the following:

|. The manuscripts submitted will all be assessed and may be directly accepted for
publication, accepted with subjections for revision or rejected.

2. The papers shall be sent in duplicate to Subdireccién General de Estudios Tribu-
tarios (The Deputy Direction of Tax Studies), Instituto de Estudios Fiscales (Institute
for Fiscal Studies), Avenida del Cardenal Herrera Oria, n® 378, Madrid 28035.

3. The maximum length of the text including appendices and bibliography will be no
more than 7000 words.

4. The originals should be double spaced. The first page of the manuscript should
contain the following information: (1) the title; (2) the name and the institutional affi-
liation of the author(s); (3) an abstract of no more than 125 words; (4) JEL codes and
keywords; (5) the postal and e-mail address of the corresponding author.

5. Sections will be numbered in sequence with arabic numerals. Footnotes will be
numbered correlatively and will appear at the foot of the corresponding page. Mathe-
matical formulae will be numbered on the right margin of the page in sequence. Biblio-
graphical references will appear at the end of the paper under the heading “References”
in alphabetical order of authors. Each reference will have to include in this order the
following terms of references: author(s), publishing date (with an a, b or c in case there
are several references to the same author(s) and year), title of the article or book, name
of the journal in italics, number of the issue and pages.

6. If tables and graphs are necessary, they may be included directly in the text or al-
ternatively presented altogether and duly numbered at the end of the paper, before
the bibliography.

7. In any case, a floppy disk will be enclosed in Word format. Whenever the docu-
ment provides tables and/or graphs, they must be contained in separate files. Fur-
thermore, if graphs are drawn from tables within the Excell package, these must be
included in the floppy disk and duly identified.

Together with the original copy of the working paper a brief two-page
summary highlighting the main policy implications derived from the re-
search is also requested.

45







2000
1/00

2/00

3/00

ULTIMOS PAPELES DE TRABAJO EDITADOS POREL
INsTiITUTO DE EsTupios FiscaLes

Crédito fiscal a la inversion en el impuesto de sociedades y neutralidad impositiva: Mas
evidencia para un viejo debate.
Autor: Desiderio Romero Jordan.

Estudio del consumo familiar de bienes y servicios publicos a partir de la encuesta de
presupuestos familiares.
Autores: Ernesto Carrilllo y Manuel Tamayo.

Evidencia empirica de la convergencia real.
Autores: Lorenzo Escot y Miguel Angel Galindo.

Nueva Epoca

4/00

5/00

6/00

7/00

8/00

9/00

10/00

2001
1/01

2/01

3/01

4/01

5/01

The effects of human capital depreciation on experience-earnings profiles: Evidence
salaried spanish men.
Autores: M. Arrazola, J. de Hevia, M. Risuefo y J. F. Sanz.

Las ayudas fiscales a la adquisicién de inmuebles residenciales en la nueva Ley del IRPF:

Un analisis comparado a través del concepto de coste de uso.
Autor: José Félix Sanz Sanz.

Las medidas fiscales de estimulo del ahorro contenidas en el Real Decreto-Ley 3/2000:
analisis de sus efectos a través del tipo marginal efectivo.
Autores: José Manuel Gonzélez Paramo y Nuria Badenes Pla.

Andlisis de las ganancias de bienestar asociadas a los efectos de la Reforma del IRPF
sobre la oferta laboral de la familia espanola.
Autores: Juan Prieto Rodriguez y Santiago Alvarez Garcia.

Un marco para la discusién de los efectos de la politica impositiva sobre los precios y
el stock de vivienda.
Autor: Miguel Angel Lépez Garcia.

Descomposicién de los efectos redistributivos de la Reforma del IRPF.
Autores: Jorge Onrubia Fernandez y Maria del Carmen Rodado Ruiz.

Aspectos tedricos de la convergencia real, integracién y politica fiscal.
Autores: Lorenzo Escot y Miguel Angel Galindo.

Notas sobre desagregacién temporal de series econdémicas.
Autor: Enrique M. Quilis.

Estimacién y comparacion de tasas de rendimiento de la educaciéon en Espana.
Autores: M. Arrazola, J. de Hevia, M. Risuefo y J. F. Sanz.

Doble imposicién, “efecto clientela” y aversién al riesgo.
Autores: Antonio Bustos Gisbert y Francisco Pedraja Chaparro.

Non-Institutional Federalism in Spain.
Autor: Joan Rossell6 Villalonga.

Estimating utilisation of Health care: A groupe data regression approach.
Autora: Mabel Amaya Amaya.

47 —



6/01

7/01

8/01

9/01

10/01

11/01

12/01

13/01

14/01

15/01

16/01

17/01

18/01

19/01

20/01

21/01

22/01

23/01

Shapley inequality descomposition by factor components.
Autores: Mercedes Sastre y Alain Trannoy.

An empirical analysis of the demand for physician services across the European Union.
Autores: Sergi Jiménez Martin, José M. Labeaga y Maite Martinez-Granado.

Demand, childbirth and the costs of babies: evidence from spanish panel data.
Autores: José M.? Labeaga, lan Preston y Juan A. Sanchis-Llopis.

Imposicién marginal efectiva sobre el factor trabajo: Breve nota metodolégica y com-
paracién internacional.
Autores: Desiderio Romero Jordan y José Félix Sanz Sanz.

A non-parametric decomposition of redistribution into vertical and horizontal compo-
nents.
Autores: Irene Perrote, Juan Gabriel Rodriguez y Rafael Salas.

Efectos sobre la renta disponible y el bienestar de la deduccién por rentas ganadas en
el IRPF.
Autora: Nuria Badenes Pla.

Seguros sanitarios y gasto publico en Espana. Un modelo de microsimulacién para las
politicas de gastos fiscales en sanidad.
Autor: Angel Lopez Nicolas.

A complete parametrical class of redistribution and progressivity measures.
Autores: Isabel Rabadan y Rafael Salas.

La medicién de la desigualdad econémica.
Autor: Rafael Salas.

Crecimiento econémico y dinamica de distribucién de la renta en las regiones de la UE:
un analisis no paramétrico.
Autores: Julian Ramajo Hernandez y Maria del Mar Salinas Jiménez.

La descentralizacién territorial de las prestaciones asistenciales: efectos sobre la igualdad.
Autores: Luis Ayala Canén, Rosa Martinez Lépez y Jesus Ruiz-Huerta.

Redistribution and labour supply.
Autores: Jorge Onrubia, Rafael Salas y José Félix Sanz.

Medicién de la eficiencia técnica en la economia espafola: El papel de las infraestruc-
turas productivas.
Autoras: M.? Jests Delgado Rodriguez e Inmaculada Alvarez Ayuso.

Inversion publica eficiente e impuestos distorsionantes en un contexto de equilibrio
general.
Autores: José Manuel Gonzalez-Paramo y Diego Martinez Lépez.

La incidencia distributiva del gasto publico social. Analisis general y tratamiento especi-
fico de la incidencia distributiva entre grupos sociales y entre grupos de edad.
Autor: Jorge Calero Martinez.

Crisis cambiarias: Teoria y evidencia.
Autor: Oscar Bajo Rubio.

Distributive impact and evaluation of devolution proposals in Japanese local public
finance.
Autores: Kazuyuki Nakamura, Minoru Kunizaki y Masanori Tahira.

El funcionamiento de los sistemas de garantia en el modelo de financiacién autonémica.
Autor: Alfonso Utrilla de la Hoz.

48 —



24/01

25/01

26/01

27/01

28/01

29/01

30/01

2002
1/02

2/02

3/02

4/02

5/02

6/02

7/02

8/02

9/02

10/02

11/02

Rendimiento de la educacién en Espana: Nueva evidencia de las diferencias entre
Hombres y Mujeres.
Autores: M. Arrazolay . de Hevia.

Fecundidad y beneficios fiscales y sociales por descendientes.
Autora: Anabel Zarate Marco.

Estimacién de precios sombra a partir del analisis Input-Output: Aplicacién a la econo-
mia espanola.
Autora: Guadalupe Souto Nieves.

Andlisis empirico de la depreciacién del capital humano para el caso de las Mujeres y
los Hombres en Espafa.
Autores: M. Arrazolay J. de Hevia.

Equivalence scales in tax and transfer policies.
Autores: Luis Ayala, Rosa Martinez y Jesus Ruiz-Huerta.

Un modelo de crecimiento con restricciones de demanda: el gasto publico como
amortiguador del desequilibrio externo.
Autora: Belén Fernandez Castro.

A bi-stochastic nonparametric estimator-.
Autores: Juan G. Rodriguez y Rafael Salas.

Las cestas autonémicas.
Autores: Alejandro Esteller, Jorge Navas y Pilar Sorribas.

Evolucién del endeudamiento autonémico entre 1985 y 1997: la incidencia de los Es-
cenarios de Consolidacién Presupuestaria y de los limites de la LOFCA.
Autores: Julio Lopez Laborda y Jaime Vallés Giménez.

Optimal Pricing and Grant Policies for Museums.
Autores: Juan Prieto Rodriguez y Victor Fernandez Blanco.

El mercado financiero y el racionamiento del endeudamiento autonémico.
Autores: Nuria Alcalde Fradejas y Jaime Vallés Giménez.

Experimentos secuenciales en la gestién de los recursos comunes.
Autores: Lluis Bru, Susana Cabrera, C. Ménica Capra y Rosario Gémez.

La eficiencia de la universidad medida a través de la funcién de distancia: Un analisis de
las relaciones entre la docencia y la investigacion.
Autores: Alfredo Moreno Saez y David Trillo del Pozo.

Movilidad social y desigualdad econémica.
Autores: Juan Prieto-Rodriguez, Rafael Salas y Santiago Alvarez-Garcia.

Modelos BVAR: Especificacién, estimacion e inferencia.
Autor: Enrique M. Quilis.

Imposicion lineal sobre la renta y equivalencia distributiva: Un ejercicio de microsimulacion.
Autores: Juan Manuel Castafier Carrasco y José Félix Sanz Sanz.

The evolution of income inequality in the European Union during the period 1993-1996.
Autores: Santiago Alvarez Garcia, Juan Prieto-Rodriguez y Rafael Salas.

Una descomposicion de la redistribucién en sus componentes vertical y horizontal:
Una aplicacién al IRPF.
Autora: Irene Perrote.

49



12/02

13/02

14/02

15/02

16/02

17/02

18/02

19/02

20/02

21/02

22/02

23/02

24/02

25/02

26/02

27/02

28/02

29/02

30/02

Andlisis de las politicas publicas de fomento de la innovacién tecnolégica en las regio-
nes espanolas.
Autor: Antonio Fonfria Mesa.

Los efectos de la politica fiscal sobre el consumo privado: nueva evidencia para el caso
espanol.

Autores: Agustin Garcia y Julian Ramajo.

Micro-modelling of retirement behavior in Spain.

Autores: Michele Boldrin, Sergi Jiménez-Martin y Franco Peracchi.

Estado de salud y participacién laboral de las personas mayores.
Autores: Juan Prieto Rodriguez, Desiderio Romero Jordan y Santiago Alvarez Garcia.

Technological change, efficiency gains and capital accumulation in labour productivity
growth and convergence: an application to the Spanish regions.
Autora: M. del Mar Salinas Jiménez.

Déficit publico, masa monetaria e inflacién. Evidencia empirica en la Unién Europea.
Autor: César Pérez Lopez.

Tax evasion and relative contribution.
Autora: Judith Panadés i Marti.

Fiscal policy and growth revisited: the case of the Spanish regions.
Autores: Oscar Bajo Rubio, Carmen Diaz Roldan y M.* Dolores Montavez Garcés.

Optimal endowments of public investment: an empirical analysis for the Spanish regions.
Autores: Oscar Bajo Rubio, Carmen Diaz Roldan y M.* Dolores Montavez Garcés.

Régimen fiscal de la previsiéon social empresarial. Incentivos existentes y equidad del
sistema.
Autor: Félix Dominguez Barrero.

Poverty statics and dynamics: does the accounting period matter?
Autores: Olga Cantd, Coral del Rio y Carlos Gradin.

Public employment and redistribution in Spain.
Autores: José Manuel Marqués Sevillano y Joan Rossellé Villallonga.

La evolucién de la pobreza estatica y dinamica en Espana en el periodo 1985-1995.
Autores: Olga Cantd, Coral del Rio y Carlos Gradin.

Estimacién de los efectos de un "tratamiento": una aplicacién a la Educacién superior
en Espafa.
Autores: M. Arrazolay . de Hevia.

Sensibilidad de las estimaciones del rendimiento de la educacién a la eleccién de ins-
trumentos y de forma funcional.

Autores: M. Arrazolay . de Hevia.

Reforma fiscal verde y doble dividendo. Una revisién de la evidencia empirica.

Autor: Miguel Enrique Rodriguez Méndez.

Productividad y eficiencia en la gestién publica del transporte de ferrocarriles implica-
ciones de politica econémica.

Autor: Marcelino Martinez Cabrera.

Building stronger national movie industries: The case of Spain.
Autores: Victor Fernandez Blanco y Juan Prieto Rodriguez.

Andlisis comparativo del gravamen efectivo sobre la renta empresarial entre paises y
activos en el contexto de la Unién Europea (2001).
Autora: Raquel Paredes Gémez.



31/02

32/02

33/02

34/02

35/02

2003
1/03

2/03

3/03

4/03

5/03

6/03

7/03

8/03

9/03

10/03

11/03

12/03

13/03

Voting over taxes with endogenous altruism.
Autor: Joan Esteban.

Midiendo el coste marginal en bienestar de una reforma impositiva.
Autor: José Manuel Gonzalez-Paramo.

Redistributive taxation with endogenous sentiments.
Autores: Joan Esteban y Laurence Kranich.

Una nota sobre la compensacién de incentivos a la adquisicion de vivienda habitual
tras la reforma del IRPF de 1998.
Autores: Jorge Onrubia Fernandez, Desiderio Romero Jordan y José Félix Sanz Sanz.

Simulacién de politicas econémicas: los modelos de equilibrio general aplicado.
Autor: Antonio Gémez Gémez-Plana.

Andlisis de la distribucién de la renta a partir de funciones de cuantiles: robustez y sen-
sibilidad de los resultados frente a escalas de equivalencia.
Autores: Marta Pascual Saez y José Maria Sarabia Alegria.

Macroeconomic conditions, institutional factors and demographic structure: What
causes welfare caseloads?
Autores: Luis Ayala y César Pérez.

Endeudamiento local y restricciones institucionales. De la ley reguladora de haciendas
locales a la estabilidad presupuestaria.
Autores: Jaime Vallés Giménez, Pedro Pascual Arzoz y Fermin Cabasés Hita.

The dual tax as a flat tax with a surtax on labour income.
Autor: José Maria Duran Cabré.

La estimacién de la funcién de produccién educativa en valor anadido mediante redes
neuronales: una aplicacién para el caso espanol.
Autor: Daniel Santin Gonzalez.

Privacién relativa, imposicién sobre la renta e indice de Gini generalizado.
Autores: Elena Barcena Martin, Luis Imedio Olmedo y Guillermina Martin Reyes.

Fijacion de precios éptimos en el sector publico: una aplicacién para el servicio muni-
cipal de agua.
Autora: M.? Angeles Garcia Valifas.

Tasas de descuento para la evaluacién de inversiones publicas: Estimaciones para Espana.
Autora: Guadalupe Souto Nieves.

Una evaluacién del grado de incumplimiento fiscal para las provincias espanolas.
Autores: Angel Alafidén Pardo y Miguel Gémez de Antonio.

Extended bi-polarization and inequality measures.
Autores: Juan G. Rodriguez y Rafael Salas.

Fiscal decentralization, macrostability and growth.
Autores: Jorge Martinez-Vazquez y Robert M. McNab.

Valoracién de bienes publicos en relacién al patrimonio histérico cultural: aplicacion
comparada de métodos estadisticos de estimacion.
Autores: Luis César Herrero Prieto, José Angel Sanz Lara y Ana Maria Bedate Centeno.

Growth, convergence and public investment. A bayesian model averaging approach.
Autores: Roberto Leén-Gonzalez y Daniel Montolio.

5] —



14/03

15/03

16/03

17/03

18/03

19/03

20/03

21/03

22/03

23/03

24/03

25/03

26/03

27/03

28/03

29/03

30/03

31/03

32/03

33/03

¢Qué puede esperarse de una reduccién de la imposicién indirecta que recae sobre el
consumo cultural?: Un andlisis a partir de las técnicas de microsimulacion.
Autores: José Félix Sanz Sanz, Desiderio Romero Jordan y Juan Prieto Rodriguez.

Estimaciones de la tasa de paro de equilibrio de la economia espafola a partir de la
Ley de Okun.
Autores: Inés P. Murillo y Carlos Usabiaga.

La prevision social en la empresa, tras la Ley 46/2002, de reforma parcial del impuesto
sobre la renta de las personas fisicas.
Autor: Félix Dominguez Barrero.

The influence of previous labour market experiences on subsequent job tenure.
Autores: José Maria Arranz y Carlos Garcia-Serrano.

Promoting sutdent's effort: standards versus torunaments.
Autores: Pedro Landeras y |. M. Pérez de Villarreal.

Non-employment and subsequent wage losses.
Autores: José Maria Arranz y Carlos Garcia-Serrano.

La medida de los ingresos publicos en la Agencia Tributaria. Caja, derechos reconoci-
dos y devengo econémico.
Autores: Rafael Frutos, Francisco Melis, M.? Jests Pérez de la Ossa y José Luis Ramos.

Tratamiento fiscal de la vivienda y exceso de gravamen.
Autor: Miguel Angel Lépez Garcia.

Medicién del capital humano y andlisis de su rendimiento.
Autores: Maria Arrazola y José de Hevia.

Vivienda, reforma impositiva y coste en bienestar.

Autor: Miguel Angel Lépez Garcia.

Algunos comentarios sobre la medicién del capital humano.
Autores: Maria Arrazola y José de Hevia.

Exploring the spanish interbank yield curve.

Autores: Leandro Navarro y Enrique M. Quilis.

Redes neuronales y medicién de eficiencia: aplicacién al servicio de recogida de basuras.
Autor: Francisco J. Delgado Rivero.

Equivalencia ricardiana y tipos de interés.
Autoesr: Agustin Garcia, Julian Ramajo e Inés Piedraescrita Murillo.

Instrumentos y objetivos de las politicas de apoyo a las PYME en Espana.
Autor: Antonio Fonfria Mesa.

Andlisis de incidencia del gasto publico en educacién superior: enfoque transversal.
Autora: Maria Gil Izquierdo.

Rentabilidad social de la inversién publica espanola en infraestructuras.

Autores: Jaime Alonso-Carrera, Maria JesUs Freire-Serén y Baltasar Manzano.

Las rentas de capital en Phogue: andlisis de su fiabilidad y correccién mediante fusién
estadistica.

Autor: Fidel Picos Sanchez.

Efecto de los sistemas de rentas minimas autonémicas sobre la migracién interregional.
Autora: Maria Martinez Torres.

Rentas minimas autonémicas en Espafa. Su dimensién espacial.
Autora: Maria Martinez Torres.

52



34/03

35/03

2004
1/04

2/04

3/04

4/04

5/04

6/04

7/04

8/04

9/04

10/04

1'1/04

12/04

13/04

14/04

15/04

16/04

Un nuevo examen de las causas del déficit autonémico.
Autor: Santiago Lago Penas.

Uncertainty and taxpayer compliance.
Autores: Jordi Caballé y Judith Panadés.

Una propuesta para la regulacién de precios en el sector del agua: el caso espafol.
Autores: M.” Angeles Garcia Valifas y Manuel Antonio Muniz Pérez.

Eficiencia en educacién secundaria e inputs no controlables: sensibilidad de los resulta-
dos ante modelos alternativos.
Autores: José Manuel Cordero Ferrera, Francisco Pedraja Chaparro y Javier Salinas Jiménez.

Los efectos de la politica fiscal sobre el ahorro privado: evidencia para la OCDE.
Autores: Montserrat Ferre Carracedo, Agustin Garcia Garcia y Julian Ramajo Hernandez.

¢Qué ha sucedido con la estabilidad del empleo en Espana? Un andlisis desagregado
con datos de la EPA: 1987-2003.
Autores: José Maria Arranz y Carlos Garcia-Serrano.

La seguridad del empleo en Espana: evidencia con datos de la EPA (1987-2003).
Autores: José Maria Arranz y Carlos Garcia-Serrano.

La ley de Wagner: un analisis sintético.
Autor: Manuel Jaén Garcia.

La vivienda y la reforma fiscal de 1998: un ejercicio de simulacién.
Autor: Miguel Angel Lépez Garcia.

Modelo dual de IRPF y equidad: un nuevo enfoque teérico y su aplicacién al caso es-
pafol.
Autor: Fidel Picos Sanchez.

Public expenditure dynamics in Spain: a simplified model of its determinants.
Autores: Manuel Jaén Garcia y Luis Palma Martos.

Simulacién sobre los hogares espanoles de la reforma del IRPF de 2003. Efectos sobre
la oferta laboral, recaudacién, distribucién y bienestar.
Autores: Juan Manuel Castaner Carrasco, Desiderio Romero Jordan y José Félix Sanz Sanz.

Financiacién de las Haciendas regionales espafolas y experiencia comparada.
Autor: David Cantarero Prieto.

Multidimensional indices of housing deprivation with application to Spain.
Autores: Luis Ayala y Carolina Navarro.

Multiple ocurrence of welfare recipiency: determinants and policy implications.
Autores: Luis Ayala y Magdalena Rodriguez.

Imposicion efectiva sobre las rentas laborales en la reforma del impuesto sobre la ren-
ta personal (IRPF) de 2003 en Espanfa.
Autoras: Maria Pazos Moran y Teresa Pérez Barrasa.

Factores determinantes de la distribuciéon personal de la renta: un estudio empirico a
partir del PHOGUE.
Autores: Marta Pascual y José Maria Sarabia.

Politica familiar, imposicién efectiva e incentivos al trabajo en la reforma de la imposi-
cion sobre la renta personal (IRPF) de 2003 en Espana.
Autoras: Maria Pazos Moran y Teresa Pérez Barrasa.



17/04

18/04

19/04

20/04

21/04

22/04

23/04

24/04

25/04

26/04

27/04

28/04

29/04

30/04

2005
1/05

2/05

3/05

4/05

Efectos del déficit publico: evidencia empirica mediante un modelo de panel dinamico
para los paises de la Unién Europea.
Autor: César Pérez Lopez.

Inequality, poverty and mobility: Choosing income or consumption as welfare indicators.
Autores: Carlos Gradin, Olga Canté y Coral del Rio.

Tendencias internacionales en la financiacién del gasto sanitario.
Autora: Rosa Maria Urbanos Garrido.

El ejercicio de la capacidad normativa de las CCAA en los tributos cedidos: una prime-
ra evaluacioén a través de los tipos impositivos efectivos en el IRPF.
Autores: José Maria Duran y Alejandro Esteller.

Explaining. budgetary indiscipline: evidence from spanish municipalities.
Autores: Ignacio Lago-Penas y Santiago Lago-Pefas.

Local governmets' asymmetric reactions to grants: looking for the reasons.
Autor: Santiago Lago-Penas.

Un pacto de estabilidad para el control del endeudamiento autonémico.
Autor: Roberto Fernandez Llera

Una medida de la calidad del producto de la atencién primaria aplicable a los andlisis
DEA de eficiencia.
Autora: Mariola Pinillos Garcia.

Distribucion de la renta, crecimiento y politica fiscal.
Autor: Miguel Angel Galindo Martin.

Politicas de inspeccién éptimas y cumplimiento fiscal.
Autores: Inés Macho Stadler y David Pérez Castrillo.

{Por qué ahorra la gente en planes de pensiones individuales?
Autores: Félix Dominguez Barrero y Julio Lépez-Laborda.

La reforma del Impuesto sobre Actividades Econémicas: una valoracién con microda-
tos de la ciudad de Zaragoza.
Autores: Julio Lépez-Laborda, M.? Carmen Trueba Cortés y Anabel Zarate Marco.

Is an inequality-neutral flat tax reform really neutral?
Autores: Juan Prieto-Rodriguez, Juan Gabriel Rodriguez y Rafael Salas.

El equilibrio presupuestario: las restricciones sobre el déficit.
Autora: Belén Fernandez Castro.

Efectividad de la politica de cooperacién en innovacién: evidencia empirica espafola.
Autores:Joost Heijs, Liliana Herrera, Mikel Buesa, Javier Saiz Briones y Patricia Valadez.

A probabilistic nonparametric estimator.
Autores: Juan Gabriel Rodriguez y Rafael Salas.

Efectos redistributivos del sistema de pensiones de la seguridad social y factores deter-
minantes de la eleccion de la edad de jubilacién. Un andlisis por comunidades auténomas.
Autores: Alfonso Utrilla de la Hoz y Yolanda Ubago Martinez.

La relacién entre los niveles de precios y los niveles de renta y productividad en los
paises de la zona euro: implicaciones de la convergencia real sobre los diferenciales de
inflacion.

Autora: Ana R. Martinez Canete.

54 __



5/05

6/05

7/05

8/05

9/05

10/05

11/05

12/05

13/05

14/05

15/05

16/05

17/05

18/05

19/05

20/05

21/05

22/05

23/05

La Reforma de la Regulacién en el contexto autonémico.
Autor: Jaime Vallés Giménez.

Desigualdad y bienestar en la distribucién intraterritorial de la renta, 1973-2000.
Autores: Luis Ayala Canén, Antonio Jurado Malaga y Francisco Pedraja Chaparro.

Precios inmobiliarios, renta y tipos de interés en Espana.
Autor: Miguel Angel Lépez Garcia.

Un analisis con microdatos de la normativa de control del endeudamiento local.
Autores: Jaime Vallés Giménez, Pedro Pascual Arzoz y Fermin Cabasés Hita.

Macroeconomics effects of an indirect taxation reform under imperfect competition.
Autor: Ramén J. Torregrosa.

Andlisis de incidencia del gasto publico en educacién superior: nuevas aproximaciones.
Autora: Maria Gil Izquierdo.

Feminizacién de la pobreza: un analisis dinamico.
Autora: Maria Martinez Izquierdo.

Efectos del impuesto sobre las ventas minoristas de determinados hidrocarburos en la
economia extremena: un analisis mediante modelos de equilibrio general aplicado..
Autores: Francisco Javier de Miguel Vélez, Manuel Alejandro Cardenete Flores y Jesus
Pérez Mayo.

La tarifa lineal de Pareto en el contexto de la reforma del IRPF.
Autores: Luis José Imedio Olmedo, Encarnacién Macarena Parrado Gallardo y Maria
Dolores Sarrién Gavilan.

Modelling tax decentralisation and regional growth.
Autores: Ramiro Gil-Serrate y Julio Lépez-Laborda.

Interactions inequality-polarization: characterization results.
Autores: Juan Prieto-Rodriguez, Juan Gabriel Rodriguez y Rafael Salas.

Politicas de competencia impositiva y crecimiento: el caso irlandés.
Autores: Santiago Diaz de Sarralde, Carlos Garcimartin y Luis Rivas.

Optimal provision of public inputs in a second-best scenario.
Autores: Diego Martinez Lépez y A. Jesus Sanchez Fuentes.

Nuevas estimaciones del pleno empleo de las regiones espafolas.
Autores: Javier Cap6 Parrilla y Francisco Gémez Garcia.

US deficit sustainability revisited: a multiple structural change approach.
Autores: Oscar Bajo-Rubio. Carmen Diaz-Roldan y Vicente Esteve.

Aproximacion a los pesos de calidad de vida de los “Afos de Vida Ajustados por Cali-
dad” mediante el estado de salud autopercibido.
Autores: Anna Garcia-Altés, Jaime Pinilla y Salvador Peiré.

Redistribucion y progresividad en el Impuesto sobre Sucesiones y Donaciones: una
aplicacién al caso de Aragon.
Autor: Miguel Angel Barberan Lahuerta.

Estimacién de los rendimientos y la depreciacién del capital humano para las regiones
del sur de Espana.
Autora: Inés P. Murillo.

El doble dividendo de la imposicién ambiental. Una puesta al dia.
Autor: Miguel Enrique Rodriguez Méndez.



24/05

25/05

26/05

27/05

28/05

2006
1/06

2/06

3/06

4/06

5/06

6/06

7/06

Testing for long-run purchasing power parity in the post bretton woods era: evidence
from old and new tests.
Autor: Julian Ramajo Hernandez y Montserrat Ferré Cariacedo.

Andlisis de los factores determinantes de las desigualdades internacionales en las emi-
siones de CO, per cdpita aplicando el enfoque distributivo: una metodologia de des-
composicién por factores de Kaya.

Autores: Juan Antonio Duro Moreno y Emilio Padilla Rosa.

Planificacion fiscal con el impuesto dual sobre la renta.
Autores: Félix Dominguez Barrero y Julio Lopez Laborda.

El coste recaudatorio de las reducciones por aportaciones a planes de pensiones y las
deducciones por inversién en vivienda en el IRPF 2002.

Autores: Carmen Marcos Garcia, Alfredo Moreno Saez, Teresa Pérez Barrasa y César
Pérez Lopez.

La muestra de declarantes IEF-AEAT 2002 y la simulacién de reformas fiscales: des-
cripcién y aplicacién practica.

Autores: Alfredo Moreno, Fidel Picos, Santiago Diaz de Sarralde, Maria Antiqueira y
Lucia Torrején.

Capital gains taxation and progressivity.
Autor: Julio Lopez Laborda.

Pigou’s dividend versus Ramsey’s dividend in the double dividend literature.
Autores: Eduardo L. Giménez y Miguel Rodriguez.

Assessing tax reforms. Critical comments and proposal: the level and distance effects.
Autores: Santiago Diaz de Sarralde Miguez y Jesus Ruiz-Huerta Carbonell.

Incidencia y tipos efectivos del impuesto sobre el patrimonio e impuesto sobre suce-
siones y donaciones.
Autora: Laura de Pablos Escobar.

Descentralizacién fiscal y crecimiento econémico en las regiones espafnolas.
Autores: Patricio Pérez Gonzalez y David Cantarero Prieto.

Efectos de la corrupcién sobre la productividad: un estudio empirico para los paises
de la OCDE.
Autores: Javier Salinas Jiménez y M.? del Mar Salinas Jiménez.

Simulacién de las implicaciones del equilibrio presupuestario sobre la politica de inver-
sion de las comunidades auténomas.
Autores: Jaime Vallés Giménez y Anabel Zarate Marco.



