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Este articulo investiga el efecto no lineal que ha tenido el tamafo del
sector publico y las finanzas publicas sobre las tasas de crecimiento
economico de los Estados miembros de la Unién Europea de los 15
durante el periodo 1965-2007. Para ello, utilizaremos técnicas que
nos permitan estimar modelos por umbrales determinados endége-
namente como las propuestas por Hansen (1999) para paneles de
datos. Nuestro analisis nos permitira contrastar el modelo de creci-
miento enddgeno de Barro (1990) y la hipotesis de Armey (1995).
Los resultados apuntan a la no existencia de una relacién en forma
de U-invertida entre los gastos e ingresos publicos y el crecimiento
econdmico, sino a una relacion inversa en todos los regimenes
encontrados. Resultados similares se obtienen para el consumo
publico y las transferencias corrientes, mientras que para la inver-
sion publica existe un efecto positivo y significativo sobre el creci-
miento. Estos resultados apuntan hacia la posible ganancia en tér-
minos de tasas de crecimiento economico de trasvasar recursos del
gasto publico en bienes y servicios y transferencias corrientes hacia
la inversion publica en capital fisico productivo.
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1. INTRODUCCION

El Consejo Europeo introdujo el Proceso de Lisboa con el objetivo de crear
el area econdmica mas dindmica del mundo para el ano 2010. Para ello, la poli-
tica econdmica deberia potenciar el crecimiento econémico a través de la intro-
duccién de las nuevas tecnologias, de la mejora en la acumulacién de capital
fisico y humano, de la creacién de mercados de bienes y mercados financieros
mas perfectos, de la implementacién de politicas sociolaborales mas activas, y
de la modernizacion del estado del bienestar, todo ello con el objetivo de
fomentar la inversion, la creacion de empleo y en definitiva la consecucién de
unas tasas de crecimiento econdmico alrededor del 3% anual. En un segui-
miento del proceso iniciado en Lisboa, la Comision Europea y el ECOFIN asig-
naron un papel primordial a las finanzas publicas en la consecucion de dichos
objetivos. Mas concretamente, se propuso la reduccion de la presion fiscal y de
la brecha impositiva para trabajadores con baja cualificacién, el desplazamien-
to de recursos publicos hacia el gasto publico productivo en sanidad, educacion
e infraestructura fisica, y garantizar la sostenibilidad de las finanzas publicas.

Dada la importancia de las finanzas publicas en las estrategias de cre-
cimiento de los paises miembros de la Unién Europea de los 15, en este
articulo investigaremos el papel que ha ejercido el tamano del sector
publico y las finanzas publicas en el crecimiento econdmico de dicho con-
junto de paises durante las ultimas décadas.

La literatura del crecimiento ha analizado en varios estudios el vinculo
entre la politica fiscal y el crecimiento econdmico. Algunos ejemplos son Agell
et al. (1997), Folster y Henrekson (1997, 2001), Kneller et al. (1999), Bleaney et
al. (2001), Angelopoulos et al. (2007), Romero-Avila (2006) y Romero-Avila y
Strauch (2008). Sin embargo, la principal limitacién de estos articulos es la
imposicion en el modelo a estimar de una relacion lineal entre las finanzas
publicas y el crecimiento econdmico. De acuerdo con la hipétesis de Armey
(1995) la relacién entre el gasto publico productivo y el crecimiento econdmi-
co tiene forma de U invertida. De ahi que para aquellos paises que tengan un
nivel de gasto publico por encima del nivel éptimo, la relacion entre el gasto
publico y el crecimiento econdmico es inversa, mientras que para aquellos
que tengan un nivel de gasto publico por debajo del nivel 6ptimo, la relacién
es directa. De este modo, cuando la participacion del sector publico en la acti-
vidad econdmica es pequena, éste realiza la funcion de proteger la propiedad
y derechos privados junto con la provisién de bienes publicos. Sin embargo,
una excesiva expansion del sector publico desplaza a la inversién y al consu-
mo privados al impulsar al alza los tipos de interés, a la vez que provoca el
aumento de los impuestos y de la deuda publica para hacer frente a ese ele-
vado nivel de gasto. Por lo tanto, debe de haber un tamano de sector publico
6ptimo que maximice las tasas de crecimiento econdmico alcanzadas. Esto
llevd a Armey a postular la existencia de una relacién entre el gasto publico y
el crecimiento econémico en forma de U invertida'. EIl modelo de crecimien-

(1) Vedder y Gallaway (1998) estiman simples regresiones con minimos cuadrados ordina-
rios incluyendo en la especificacién un término lineal y otro cuadratico asociado al tama-
Ao del sector publico de los Estados Unidos. La evidencia apunta a un tamafo éptimo de
sector publico del 17,45% durante el periodo 1947-1997.
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to enddgeno de Barro (1990) genera una relacién similar entre el gasto publi-
co productivo y el crecimiento econémico en el largo plazo.

Grafico 1
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Crecimiento Econémico

v

0 Tamano del Sector Publico

La hipotesis de Armey (1995) es capaz de explicar por qué para algu-
nos paises la relacion entre tamano del sector publico y el crecimiento de
la renta es directa, mientras que para otros dicha relacion es inversa. Esta
misma disyuntiva ha surgido en los estudios empiricos. Por un lado
estan aquellos que justifican la relacion inversa en el hecho de que exce-
sivos niveles de gasto publico reducen su productividad y que ademas
tienen que ser financiados con incrementos de los impuestos, con el
efecto negativo que eso tiene para la acumulacion de capital y el trabajo.
También un excesivo gasto publico generara un efecto expulsiéon sobre
la inversion y el consumo privado y un efecto adverso sobre la eficiencia
en la asignacion de los recursos productivos escasos. Por otro lado,
aquellos que abogan por un nexo positivo entre la participacién del sec-
tor publico en la actividad econdmica y el crecimiento de la renta esgri-
men los siguientes argumentos. En primer lugar, el sector publico pro-
porciona una labor muy importante en la proteccion de los derechos de
propiedad, que es crucial para llevar a cabo proyectos de inversion. En
segundo lugar, los gobiernos dotan a las economias de unos bienes y
servicios publicos que son imprescindibles para la actividad econdmica
y para la vida en general, tal y como ocurre con la provisiéon de sanidad
y educacion gratuitas. En la misma linea, la provision de infraestructuras
como carreteras o ferrocarriles genera una externalidad positiva sobre la
inversion privada. De este modo, si el modelo estimado asume linealidad
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en la relacién, puede ocurrir que los coeficientes estimados sean positi-
vos 0 negativos en funcién de en qué tramo de la curva en forma de U
invertida se encuentre el pais o conjunto de paises objeto de analisis en
cada caso. Esta es probablemente la razon por la que no se ha alcanzado
consenso alguno sobre el signo de la relacién entre la politica fiscal y el
crecimiento econémico.

Dada la importancia de los planteamientos tedricos que dan soporte a
la existencia de una relacion no lineal entre las finanzas publicas y el cre-
cimiento, este articulo se separa de los estudios previos que han asumido
una relacidon estrictamente lineal entre la politica fiscal y el crecimiento.
Para ello, emplearemos modernas técnicas economeétricas que permiten la
existencia de no linealidades en el nexo entre la politica fiscal y el creci-
miento econdmico. Esto incluye la estimacién de modelos por umbrales
(threshold estimation) para paneles de paises utilizando los métodos desa-
rrollados por Hansen (1999) que son una extension de las técnicas de
series temporales propuestas por Hansen (1996, 2000). En este estudio nos
centramos en el analisis de los paises de la Unién Europea de los 15 duran-
te el periodo 1965-2007. Nuestro analisis nos permitird determinar por un
lado el tamano 6ptimo del sector publico (si es que existe) y por otro lado
estudiar si los paises objeto de estudio poseen un tamano del sector publi-
co por encima del tamano éptimo o umbral. Esto nos indicaria si un pais
debe ajustar sus finanzas publicas con el objetivo de incrementar el creci-
miento. Esto tiene implicaciones de politica econdmica para los paises de
la Unidn Europea que les podrian guiar en sus intentos de consolidar sus
finanzas publicas dentro del marco establecido por el Pacto de Estabilidad
y Crecimiento y sus futuras reformas venideras en la Unién Europea?.

El resto del articulo se organiza del siguiente modo. La seccion 2
contiene un breve resumen de la literatura sobre el vinculo entre las
finanzas publicas y el crecimiento econdmico. La seccion 3 presenta una
breve descripciéon de los datos, de las especificaciones a estimar y de las
técnicas de estimacidon por umbrales utilizadas. En la seccion 4 recoge-
mos los resultados de las estimaciones por umbrales de modelos de
crecimiento econdmico para el caso de los agregados de gasto e ingre-
sos, y de los distintos componentes del gasto publico. Finalmente, la
seccion 5 concluye el analisis y presenta algunas implicaciones de poli-
tica econdmica.

2. SURVEY DE LA LITERATURA SOBRE EL NEXO ENTRE EL CRECIMIENTO
ECONOMICO Y LAS FINANZAS PUBLICAS

El estudio del efecto del tamano del sector publico y de las finanzas
publicas sobre los niveles de renta y el crecimiento econdmico ha susci-

(2) El Pacto de Estabilidad y Crecimiento establece unos limites recomendables para el défi-
cit publico y deuda publica del 3% y 60% sobre el PIB, respectivamente.
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tado interés principalmente a partir de la década de los ochenta cuando
se desarrollaron los primeros modelos de crecimiento endégeno?®. Sin
embargo, los primeros modelos de crecimiento formulados por Solow
(1956) y Cass (1965) explicaban el crecimiento en base a fuerzas total-
mente exdgenas como son el progreso tecnologico y el crecimiento de la
poblacién. Bajo este paradigma, la politica fiscal sdlo podia afectar a los
niveles de renta de forma permanente y a las tasas de crecimiento de
forma transitoria. Por el contrario, modelos de crecimiento enddgeno
como los desarrollados por Romer (1986, 1990), Lucas (1988), Barro
(1990) y Rebelo (1991) apuntan hacia mecanismos mediante los cuales la
politica econdmica puede afectar también a las tasas de crecimiento eco-
némico en el largo plazo. Por ejemplo, Barro (1990) endogeneiza la rela-
cion entre la politica fiscal y el crecimiento econdmico mediante la dis-
tincion entre cuatro categorias de finanzas publicas: gasto publico pro-
ductivo versus improductivo, e impuestos distorsionantes versus no
distorsionantes. El gasto publico se considera productivo si entra en la
funcién de producciéon en forma de input. Los impuestos se consideran
distorsionantes si afectan a las decisiones de inversion, y a su vez al cre-
cimiento econdmico.

En lo referente a los resultados empiricos alcanzados, Barro (1991)
utiliza un andlisis de regresion con datos de corte transversal para 98
paises durante el periodo 1960-1985. La evidencia apunta a la existencia
de un efecto negativo del gasto publico en bienes de consumo y servi-
cios sobre el crecimiento econdmico. Muchos estudios posteriores han
seguido la metodologia de Barro (1991), estimando regresiones con
datos de corte transversal que controlan por los niveles iniciales de
renta, tasas de inversién y una amplia variedad de variables de politica
economica. Easterly y Rebelo (1993) argumentan que variables proxy
del tamano del sector publico tales como los gastos e ingresos publicos
agregados entran en las regresiones de crecimiento de forma no signi-
ficativa debido a su alta correlacién con los niveles iniciales de renta.
Mankiw et al. (1992) se separan de las regresiones de crecimiento a la
Barro que incluyen variables explicativas de una forma ad-hoc, con el
objetivo de derivar especificaciones directamente de un modelo neocla-
sico de crecimiento al cual se anade el factor capital humano. Sus resul-
tados permiten explicar el 80% de las diferencias de renta entre paises
ademas de proporcionar unas tasas de convergencia del 2% consisten-
te con el modelo neoclasico de crecimiento.

Estudios mas recientes se han centrado en la determinacién del efec-
to sobre el crecimiento econdémico del tamano del sector publico. De la
Fuente (1997) estima especificaciones a la Mankiw et al. (1992) aumen-
tadas con variables proxy del tamano del sector publico que entran en
la funcion de produccién en forma de externalidad. De la Fuente encuen-
tra evidencia de que el gasto publico agregado afecta negativamente a

(3) Para una panoramica detallada de la literatura sobre la relacion entre el gasto publico, los
impuestos y el crecimiento econémico, consultese Delgado y Salinas (2010).
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los niveles y tasas de crecimiento de la renta de los paises de la OCDE
durante el periodo 1970-1995, mientras que los ingresos publicos agre-
gados son no significativos. Romero-Avila (2006) aplica técnicas de rai-
ces unitarias y de cointegracion para estimar especificaciones similares
a las de De la Fuente (1997) y encuentra evidencia de la existencia de
una externalidad positiva derivada del tamafno del sector publico sobre
los niveles de renta para un conjunto de 18 paises de la OCDE durante
el periodo 1970-1998.

En esta misma linea, Agell et al. (1997) investigan el impacto del
sector publico en el crecimiento econdmico con datos de corte trans-
versal para paises de la OCDE durante el periodo 1970-1990. Los auto-
res encuentran que una vez que los niveles iniciales de renta y la tasa
de poblacion dependiente son incluidos como variables explicativas en
el modelo, el coeficiente asociado al tamano del sector publico pasa de
negativo a positivo, aunque permaneciendo no significativo. Estos
resultados fueron criticados por Folster y Henrekson (1997, 2001) en
base a los problemas asociados con las regresiones con datos de corte
transversal. Utilizando técnicas de panel con minimos cuadrados en
dos etapas para controlar por la posible endogeneidad del tamaino del
sector publico, Folster y Henrekson (1997, 2001) proporcionan eviden-
cia a favor de una relacién inversa entre el tamano del sector publico y
el crecimiento econémico.

Una linea paralela de investigacion ha prestado especial atencién al
efecto que tienen distintas partidas de gastos e impuestos en el creci-
miento econdmico. Kneller et al. (1999) y Bleaney et al. (2001) han enfa-
tizado a nivel empirico la importancia de separar entre gasto publico
productivo e improductivo, e impuestos distorsionantes versus no dis-
torsionantes. Estos autores argumentan que las diferencias en los
resultados obtenidos en estudios previos se deben al hecho de no
haber controlado apropiadamente por ambos lados de la restriccion
presupuestaria del gobierno. Esto se debe a que la inclusidon de una
categoria de gasto sin haber controlado por la categoria de ingreso que
financia dicho gasto sesga los coeficientes hacia cero. Ambos estudios
encuentran evidencia a favor de un efecto positivo en el crecimiento
por parte del gasto publico productivo y un efecto negativo de los
impuestos distorsionantes para un panel de datos de 22 paises de la
OCDE durante el periodo 1970-1995. Usando las mismas categorias de
gasto (productivo e improductivo) propuestas por Kneller et al. (1999),
Angelopoulos et al. (2007) encuentran evidencia de un efecto positivo
sobre el crecimiento econdmico derivado de la participacion del gasto
publico productivo en el PIB para 23 paises de la OCDE. A su vez, el
tamano del sector publico afecta negativamente al crecimiento econo-
mico, mientras que el efecto sobre el crecimiento de distintas medidas
de tipos impositivos medios y efectivgs sobre el trabajo y capital es no
robusto. En la misma linea, Romero-Avila y Strauch (2008) proporcio-
nan evidencia que indica que el tamano del sector publico, el gasto
publico en bienes y servicios y las transferencias corrientes ejercen una
influencia negativa sobre el crecimiento de los paises de la Unién Euro-
pea durante el periodo 1960-2001. A su vez, la inversiéon publica afecta
positivamente al crecimiento, y los impuestos distorsionantes reducen
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las posibilidades de crecimiento econémico a través de su impacto en
la acumulacion de capital privado.*

En resumen, la amplia literatura que investiga la relacion entre las
finanzas publicas y el crecimiento econémico no ha llegado a conclu-
siones claras sobre el signo y la importancia de dicha relacion. Esta
falta de robustez en los resultados puede derivar de haber asumido la
existencia de una relacion estrictamente lineal y mondétona entre las
finanzas publicas y el crecimiento. De hecho, de acuerdo con el mode-
lo de crecimiento enddégeno de Barro (1990) y la hipdtesis de Armey
(1995), la relacién entre el gasto publico productivo y el crecimiento
econdmico tiene forma de U invertida. De ahi que para aquellos paises
que tengan un nivel de gasto publico por encima del nivel éptimo, la
relacion entre el gasto publico y el crecimiento econdmico sera inver-
sa, mientras que para aquellos que tengan un nivel de gasto publico
por debajo del nivel éptimo, la relacién sera directa. Por lo tanto, la
imposicidon de una relacidn lineal entre el gasto publico y el crecimien-
to a través de la especificacion estimada, puede llevar a que los coefi-
cientes estimados sean positivos o negativos en funcién del tramo de
la curva en forma de U invertida en que se encuentre el pais o conjun-
to de paises objeto de estudio. Esta puede ser la razén por la que no se
ha alcanzado consenso alguno sobre el signo de la relacion entre la
politica fiscal y el crecimiento econémico.

La principal novedad de nuestro andlisis con respecto a los estudios
previos es el empleo de modernas técnicas economeétricas propuestas por
Hansen (1999) para la estimacion de modelos de umbral para el caso de
paneles de datos y que nos van a permitir introducir en el analisis la exis-
tencia de no linealidades en el nexo entre la politica fiscal y el crecimien-
to econdmico. Esto nos permitira determinar si los paises objeto de estu-
dio poseen un tamano del sector publico por encima del tamano 6ptimo
o umbral.

3. DATOS Y METODOLOGIA UTILIZADA

En esta seccién vamos a detallar por un lado las especificaciones uti-
lizadas para estimar el efecto no lineal del tamano del sector publico
sobre las tasas de crecimiento econdmico. A continuacion presentaremos
una breve descripcion de la metodologia utilizada basada en modelos de
estimacion por umbrales.

(4) Se recomienda consultar también el articulo de Nijkamp y Poot (2004) para un analisis de
la robustez de los resultados encontrados previamente en la literatura sobre el efecto de
las finanzas publicas sobre el crecimiento. Los autores comprueban la robustez de los
resultados procedentes de un total de 93 estudios publicados, encontrando solamente
una relacion muy débil entre variables de politica fiscal y las tasas de crecimiento eco-
némico. Los Unicos resultados que aparecen robustos son el efecto positivo de la inver-
sidn en infraestructuras y en educacion sobre el crecimiento.
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El modelo a estimar es una variante de la especificacion estandar esti-
mada por Mankiw et al. (1992), aumentada con variables de politica fiscal
con el objetivo de determinar el impacto de la politica fiscal y del tamano
del sector publico sobre las tasas de crecimiento econdmico. Para ello
partimos del trabajo de De la Fuente (1997) quien emplea una funcién de
producciéon Cobb-Douglas aumentada con el tamano del sector publico:

Y=G'KH"(AL)"~*" (1)

donde Yrepresenta el nivel de produccion agregada o renta, K; y H repre-
sentan los stocks de capital fisico privado y capital humano, respectiva-
mente, L es la poblaciéon activa empleada y A representa los factores que
mejoran la productividad del trabajo. G es el tamano del sector publico
que recoge el efecto externalidad sobre el crecimiento econdmico, y que
puede ser positivo o negativo dependiendo de si el efecto positivo del
componente productivo del gasto publico compensa el efecto distorsio-
nador ocasionado por los impuestos necesarios para financiar todo el
gasto. La influencia del tamano del sector publico sobre la renta y el cre-
cimiento econdmico tiene lugar a través de su impacto sobre la producti-
vidad multifactorial. Por lo tanto, el signo y la magnitud del pardametro
deben ser estimados empiricamente.

Los stocks de capital pueden expresarse en unidades de trabajo efi-
cientes tal que x=X/AL para X=K; y H. De este modo, la funcion de pro-
duccion puede tomar la siguiente forma: Y = G’ (AL) k¢ h®. La acumulacion
de capital fisico y humano tiene lugar con la misma tecnologia a través de
renunciar a consumo presente: X = s,Y — 6X donde sx representa la tasa
de inversion para X= Ks;y H. Por simplicidad, asumimos que existe una
misma tasa de depreciacion (9) para los dos tipos de capital. L y A crecen
a unas tasas exogenas ny g, respectivamente. En estado estacionario, las
tasas de crecimiento de los dos tipos de capital expresadas en unidades
de trabajo eficiente son cero, de modo que obtenemos:

5, Gk “W" = (5 +n+g)k,

5, GTKH =0+ n+ @) (2)

donde un asterisco denota el valor de la variable en estado estacionario.
Tomando logaritmos de las dos ecuaciones y resolviendo el sistema por
In(ks") y In(h”) junto con la versidn log-linearizada de la funcion de pro-
duccion (In(Y/L)=InA+yInG+alnks+ Inh), obtenemos:

In(Y*/L)=InA+——InG+—2 Ins,. +———Ins,”
l-a-p8 l-a-p4 l-a-p4 )
—ﬂln((5+n+g)
l-a-p

En el caso en el que la variable proxy utilizada para la acumulacion de
capital humano sea una variable stock (tal como ocurre con el niumero
promedio de anos de educacidon en la poblacidon en edad de trabajar) la
ecuacion (3) puede expresarse en funcion del stock de capital humano:
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(T */ L) =In A+ —L—nG+—"—tns,” +—L—inh’ -~ (0 +n+g) )
l-a l-a - l-a

La log-linearizacion del sistema en las cercanias del estado estaciona-
rio nos lleva a la siguiente ecuacion de crecimiento:

din(Y/L) dinG
dt dt

=gt+MnA0—/l(Zj +y +
L)y

+/1( ! nG+-< Ins,. + s Ty p— ln((5+n+g)J
l-a l-a l-a l-a

donde A representa la velocidad de convergencia hacia el nuevo estado
estacionario y es igual a (7-a)(3+n+g).

Por lo tanto, las variables que necesitamos para llevar a cabo el anali-
sis son la tasa de inversidon en capital fisico privado junto con el nimero
promedio de anos de educacion de la poblacion en edad de trabajar. Tam-
bién, utilizaremos como variables proxy del tamano del sector publico el
gasto publico agregado, los ingresos publicos agregados y el gasto publi-
co en bienes y servicios (consumo publico), las transferencias corrientes
del sector publico y la inversion publica, todas medidas en proporcion al
PIB nacional. El término In(d + n + g) se computa siguiendo Mankiw et al.
(1992) mediante la aplicacion de logaritmos a la suma de la tasa de creci-
miento de la poblacién mas 0,05 como una aproximacion a la suma de las
tasas de progreso tecnoldgico y de depreciacion del capital. También
incluiremos una tendencia lineal y efectos fijos que nos permiten medir el
grado diferencial de eficiencia productiva de los paises objeto de estudio.
Como para la aplicacion de las técnicas de estimacion por umbrales con
datos de panel necesitamos un panel equilibrado, la longitud de las series
individuales sera de 43 anos (1965-2007) para las especificaciones que
incluyen los gastos e ingresos publicos agregados y el consumo publico,
mientras que sera de 37 anos (1971-2007) para las especificaciones con
las transferencias corrientes y la inversion publica.

Llegados a este punto es importante mencionar que la especificacion
(5) asume la existencia de una relacion lineal entre las tasas de creci-
miento econdmico y el tamano del sector publico, (y mas en general las
variables de politica fiscal). Esto supone una clara limitacion dada la pre-
diccion a nivel tedrico de la existencia de una relacion no lineal entre el
tamano del sector publico y el crecimiento econdmico. Es por ello que
para permitir la existencia de una relacidon no lineal (en forma de U inver-
tida o formas no lineales mas generales) haremos uso de modernas téc-
nicas economeétricas que permiten la existencia de no linealidades en el
nexo entre la politica fiscal y el crecimiento econdmico. Estas técnicas han
sido desarrolladas principalmente por Bruce Hansen durante los ultimos
anos —ver Hansen (1996, 2000) para el caso de la estimacién de modelos
por umbrales para un Unico pais y Hansen (1999) para la estimacion de
modelos de umbral para el caso de paneles de datos con varios paises.
Dado que la duracidon de los datos no es suficientemente larga para la
aplicacion de modelos de series temporales para cada pais, nos centrare-
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mos en el analisis con modelos por umbrales con datos de panel pro-
puesto por Hansen (1999). En la medida en que nuestros datos se refieren
a un conjunto de paises relativamente homogéneo, nuestro andlisis no
presentara problemas de heterogeneidad causados por analizar conjunta-
mente paises con distintos niveles de desarrollo y calidad institucional.

Como ilustracion, la especificacion (5) para el caso de un Unico umbral
toma la siguiente forma:

din(Y /L), =gt+/llnA,0—A(Zj +ydlnG,., N
dt L), dt
+ L -
+/1( alnsks 1_alnh,., 1_0[111(5+n,.,+g)+ (6)

e

donde el subindice i se refiere a la dimensién pais y t a la dimensién tem-
poral, I{-) es una funcién indicador. Asimismo, g; es la variable umbral que
en nuestro caso va a ser la variable proxy del tamano del sector publico
utilizada en cada caso retardada un periodo, es decir, InG.1 con el objeti-
vo de controlar, al menos parcialmente por la endogeneidad de la varia-
ble, y el pardmetro n es el umbral del tamano del gobierno que nos da el
nivel de tamano o6ptimo a partir del cual expandir la actividad del sector
publico perjudica a la actividad econémica. En términos operativos, la
ecuacion (6) se puede expresar del siguiente modo:

InG, j](q <77)+/1[ InG, ]1(% >17)

/D, . dinG,
ar gi+u+y a
+A( ]nsk3 ilnh*—Lln((5+nﬂ+g)j+/l 4l InG, para ¢, <N
-a l-a " l-a I-a
(7)
din(y/n), . dinG,
i g+l +y a

T +ilnhi,*—iln(¢5+nﬁ+g) +A Lma, para  q,>1
l-a " l-«a 1 l-a

Es importante resaltar que la especificacion incluye efectos fijos para
cada pais (u;) con el objetivo de controlar por las diferencias en los nive-
les de eficiencia entre paises ademas de por las diferencias en los niveles
iniciales de renta entre paises.® En el modelo a estimar podemos observar
que existen dos regimenes donde el tamano del sector publico se encon-
traria o bien por debajo o por encima del umbral (tamano éptimo). De

(5) La inclusién en la misma especificacion de efectos fijos y niveles iniciales de renta per
capita no es posible debido a la multicolinearidad perfecta entre ambas variables.

40



REVISTA ASTURIANA DE ECONOMIA - RAE N° 42 2008

acuerdo con la hipotesis de Armey y del modelo de crecimiento endoge-
no de Barro (1990),

Josoy_" <0 (8)
T-a T-a

Sin embargo, para aquellos que abogan por la existencia de una
relaciéon estrictamente inversa entre el tamano del sector publico y el
crecimiento econdémico, ambos coeficientes serian negativos. Una ven-
taja de estas técnicas es que el numero y la magnitud de los umbrales
son estimados endégenamente con la informacién proporcionada por la
base de datos.

Para estimar el parametro n, Hansen (2000) recomienda usar minimos
cuadrados ordinarios mediante la minimizacidon de la suma concentrada
de los errores cuadraticos. Con el objetivo de garantizar un nimero sufi-
ciente de observaciones en cada uno de los regimenes del modelo, se
estima cada modelo para todos los valores de la variable umbral entre el
percentil 10 y el 90. Hansen (2000) también recomienda construir interva-
los de confianza del valor del umbral estimado mediante la definicion de
una “region de no rechazo” basada en la distribucion asintética de la
razon de verosimilitud utilizada para determinar la significatividad esta-
distica del parametro n. Una vez obtenido el valor del parametro n, pro-
cedemos a la estimacion del resto de parametros del modelo. A conti-
nuacion, una vez identificado el umbral, hemos de determinar si éste es
estadisticamente significativo. Esto conlleva comprobar si la hipotesis
nula de igualdad de parametros en ambos regimenes (y;=y,) se cumple.
No obstante, como apuntd Hansen (1996), al no estar identificado el
umbral n bajo la hipdtesis nula, la inferencia clasica basada en distribu-
ciones y valores criticos estandar deja de tener validez. En este caso, Han-
sen (1996) recomienda utilizar técnicas de bootstrapping para generar los
valores criticos para los estadisticos de un unico umbral (F;) y de dos
umbrales (F,).

Para determinar el nimero de umbrales (que puede ser mayor que
uno), utilizaremos el método secuencial propuesto por Bai (1999). De este
modo construiremos estadisticos que nos permiten validar la hipotesis de
cero umbrales (modelo lineal) versus un Unico umbral, y si la hipotesis
nula se rechaza, entonces se procede a validar la hipétesis de un unico
umbral versus dos umbrales, y asi procederiamos sucesivamente, hasta
que no se pueda rechazar la hipotesis nula. Dado que la longitud de las
series no es excesivamente larga, nuestro analisis solamente permitira la
existencia de dos umbrales como maximo®.

Este analisis nos proporcionara evidencia acerca de 1) si el modelo es
lineal (no existe umbral); 2) si hay soporte empirico hacia las predicciones

(6) A veces puede ocurrir también que no rechacemos la hipdtesis nula de ausencia de
umbrales con el estadistico F;, mientras que rechacemos la hipotesis nula de mas de un
umbral con el estadistico F,. En este caso, asumiremos que el modelo se caracteriza por
dos umbrales.
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tedricas de Armey (1995) y Barro (1990), en cuyo caso se encontraria un
Unico umbral, con un efecto positivo sobre el crecimiento por debajo del
umbral y un efecto negativo por encima de éste; y 3) si el modelo presenta
dos umbrales en cuyo caso se analizara el signo de los coeficientes del
tamano del sector publico en cada régimen, con el objetivo de interpretar
los resultados en base a planteamientos tedricos mas ambiciosos.

En nuestro analisis utilizaremos como variables proxy del tamano del
sector publico el nivel de gastos e ingresos publicos agregados, junto con
los principales componentes del gasto como son el gasto publico en bie-
nes y servicios, las transferencias corrientes y la inversion publica. Esto
nos ayudara a determinar qué componentes explican la posible no linea-
lidad entre el tamano del sector publico y el crecimiento econémico. Ana-
lizando los diferentes componentes de gasto, si el nivel de gasto agrega-
do se encuentra por encima del umbral, podremos ver la forma de rea-
signar recursos de unas partidas a otras en funcion de si se ha
sobrepasado o no el umbral o nivel 6ptimo de gasto para dichas partidas.
De esta forma, se podria conseguir mejorar la eficiencia econdmica de los
recursos publicos y lograrse mayores tasas de crecimiento econémico’.

4. RESULTADOS EMPIRICOS

Los cuadros 1y 2 muestran los resultados de estimar la especificacion
(7) utilizando como variables proxy del tamano del sector publico el gasto
publico agregado y los ingresos publicos corrientes, ambos expresados
como cociente del PIB. En ambos casos usamos como variable umbral el
valor de la proxy del tamano del sector publico retardada un ano, para
controlar, al menos parcialmente, por la posible endogeneidad del tama-
no del sector publico. Empezando por el caso del gasto publico agregado,
el estadistico F; rechaza la hipdtesis nula de ausencia de umbrales en el
gasto publico mientras que el estadistico F, no es capaz de rechazar la
hipotesis nula de un umbral frente a dos umbrales, lo que indica la exis-
tencia de un unico umbral en el gasto publico agregado.

La estimacion del umbral para el porcentaje de participacion del gasto
publico en el PIB nos da un valor igual a 42,056, que es relativamente ele-
vado. No obstante, como muestran los resultados, en ambos regimenes,
el efecto del tamano del sector publico sobre el crecimiento econdmico es
negativo y estadisticamente significativo, con un efecto negativo ligera-
mente mas fuerte para niveles de gasto publico por encima del umbral.
Por lo tanto, nuestros resultados dan soporte a varios estudios previos,
que a pesar de no controlar por posibles no linealidades en la relacién
entre el tamano del gobierno y el crecimiento econdmico, han proporcio-
nado evidencia de una relacion inversa. De este modo, a diferencia de lo
que predice la hipotesis de Armey y el modelo de crecimiento enddégeno

(7) Se recomienda consultar el cuadro A1 en el Anexo que contiene las variables utilizadas
y sus fuentes de datos.
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de Barro (1990), no existe evidencia de un tamano éptimo, por debajo del
cual el efecto sobre el crecimiento econdmico es positivo, y mas alla del
cual el efecto se vuelve negativo. En nuestro caso, el efecto es siempre
negativo, y lo Unico que ocurre es que mas allad del umbral, el efecto nega-
tivo cobra ligeramente una mayor intensidad. Al igual que el nivel del
tamano del sector publico, la tasa de crecimiento del gasto publico tam-
bién tiene una incidencia estadisticamente significativa y negativa sobre
el crecimiento econémico.

Cuadro 1
GASTO PUBLICO AGREGADO Y CRECIMIENTO ECONOMICO
oLS White
Coeficiente t-estadistico  t-estadistico
In s¢s, 0,728 1,036 1,000
In h; 1,326 1,203 1,372
In (6 +ny;+g) -3,836 -3,6156*%** .2, 368%**
Aln G -0,348 -18,637*%** -14,625%**
In Gi ((Gjq) = 42,056) -3,232 -5,226%**  -3,884%**
In G ((Gj.h) > 42,056) -3,472 -5,862***  -4,352%%*
Tendencia -0,037 -3,318%**  -4,103***
« Test para un Unico Umbral
F, 14,084*
P-value 0,073
(10%, 5%, 1% valores criticos) (13,314, 15,777, 19,835)
* Test para Dos Umbrales
Fa 10,377
P-value 0,170
(10%, 5%, 1% valores criticos) (11,117, 14,258, 16,814)
Umbral Estimado 42,056
Intervalos de Confianza al 95% [36,598, 56,486]

Notas: la variable dependiente es la tasa de crecimiento del Producto Interior Bruto
(PIB) expresado a precios constantes del 2000 PPP US$ dividido entre la poblacion
total. La variable se refiere al porcentaje del gasto publico agregado sobre el PIB.
OLS t-estadistico se refiere al obtenido con minimos cuadrados ordinarios y White
t-estadistico controla por la posible heteroscedasticidad de los residuos. Todas las
especificaciones controlan por efectos fijos para cada pais. En el cuadro A1 se des-
cribe la notacién utilizada para las distintas variables. En el Panel de arriba, ***, **
y * implican que los coeficientes estimados son significativos al 1%, 5% y 10%, res-
pectivamente. Los p-values asociados a los estadisticos para determinar el numero
de umbrales se obtienen mediante procedimientos de bootstrapping utilizando 300
iteraciones. En el Panel de abajo, ***, ** y * implican el rechazo de la hipdtesis nula
de cero umbrales versus un unico umbral para el estadistico F,, y de la hipdtesis
nula de un Unico umbral versus dos umbrales para el estadistico F; al 1%, 5% y 10%,
respectivamente.
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Asimismo, es interesante observar como la mayoria de paises se encon-
traban a finales de 2007 por encima del umbral de gasto publico, con la
clara excepcion de Irlanda, Luxemburgo y Espafna que estan caracterizados
en la actualidad por unas tasas de participacion del sector publico en el PIB
inferiores al 40%.2 Por lo tanto, los doce paises restantes se verian benefi-
ciados por la reduccidn del gasto publico por debajo del 42,056%, ya que en
ese tramo de gasto el efecto adverso sobre el crecimiento econémico seria
menos intenso. Asimismo, el reducir los niveles de gasto publico ayudari-
an a mantener los niveles de déficit publico y de deuda publica dentro de
los limites recomendados por el Pacto de Estabilidad y Crecimiento.

Los resultados para los ingresos publicos corrientes expresados como
porcentaje del PIB (presentados en el cuadro 2) son similares a los obte-
nidos para el gasto publico agregado. No obstante, en este caso, los esta-
disticos F; y F, nos indican la existencia de al menos dos umbrales®. El
valor de los umbrales estimados es igual a 25,40 y 28,76, medidos como
porcentaje de participaciéon en el PIB. Como en el caso del gasto publico
agregado, en los tres regimenes encontrados, el efecto sobre el creci-
miento econdmico es estadisticamente significativo y negativo, con un
efecto mas pequefo para valores de la tasa de participaciéon de los ingre-
sos publicos corrientes sobre el PIB por debajo del 25,40%". Al igual que
antes, la tasa de crecimiento de los ingresos publicos también incide
negativamente sobre las posibilidades de crecimiento de las economias
europeas. Por su parte, la tasa de inversiéon en capital fisico es estadisti-
camente significativa y afecta positivamente al crecimiento econémico,
mientras que el término que descuenta el efecto de la tasa de crecimien-
to de la poblacion, de la depreciacion del capital y del progreso tecnolé-
gico ejerce una influencia negativa sobre el crecimiento econdémico.

Una vez presentados los resultados empiricos para los gastos e ingre-
sos publicos agregados, es interesante analizar si existe algun umbral en
alguno de los componentes fundamentales del gasto publico como son el
gasto en bienes y servicios, las transferencias corrientes y la inversién
publica en capital fisico. Al igual que ocurria con los ingresos publicos
corrientes, los resultados derivados de la aplicaciéon de los estadisticos F,
y F, apuntan a la existencia de un doble umbral para el gasto publico en
bienes y servicios (véase cuadro 3). El valor de los umbrales estimados es
igual a 12,37 y 17,08, medidos como porcentaje de participacion en el PIB.
Como ocurria con los agregados de ingreso y gasto publico, el efecto del
consumo publico es estadisticamente significativo y de signo negativo en
los tres regimenes identificados, con un efecto negativo que cada vez se
hace mayor en términos absolutos conforme el ratio de consumo publico
sobre el PIB va atravesando los umbrales pertinentes. Esto indica que, a

(8) Se recomienda consultar el cuadro A2 en el Anexo que contiene los estadisticos descrip-
tivos y el valor de cada variable de politica fiscal al final del periodo objeto de analisis.

(9) Recordemos que dado el tamafno de la base de datos, solamente permitimos la presen-
cia de dos umbrales como maximo.

(10) En este caso observamos que todos los paises se encontraban a finales de 2007 por
encima del segundo umbral de ingresos publicos.
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pesar de haber un efecto adverso claro para todos los niveles de consu-
mo publico, este efecto se hace cada vez més fuerte conforme aumenta la
participacion del sector publico en la actividad econdmica. En la misma
linea, también encontramos evidencia de un efecto negativo sobre el cre-
cimiento econémico derivado de la tasa de crecimiento del consumo
publico en bienes y servicios. Respecto a los paises que tienen una tasa
de gasto publico en bienes y servicios sobre el PIB superior al segundo
umbral del 17,08% a finales del 2007, se observa que, con la excepcion de
Grecia, Irlanda y Luxemburgo, el resto de paises han sobrepasado dicho
umbral. A su vez varios paises como Dinamarca, Francia, Holanda y Sue-
cia presentan una tasa de consumo publico sobre el PIB superior al 23%,
que puede considerarse excesivamente elevada. No obstante, los 15 pai-
ses de la Unién Europea considerados se verian altamente beneficiados
por la reduccién de sus tasas de consumo publico por debajo del 12,37%,
donde el efecto adverso sobre el crecimiento es menor.

Cuadro 2
INGRESOS PUBLICOS CORRIENTES Y CRECIMIENTO ECONOMICO
oLS White
Coeficiente t-estadistico  t-estadistico
In sgs, 2,920 3,492*%** 3 6b1***
In h; 1,407 0,949 1,014
In (8 +ny;+g) -5,936 -4,569***  -2,896%**
Aln G -0,254 -9,061***  -6,691%**
In Gi ((Gjq) = 25,406) -3,315 -2,894%%% .2 Q14%**
In G; (25,406 < (G;1) < 28,760) -4,164 -3,801***  -3,861*%**
In Gi; ((Gjq) > 28,760) -3,5654 -3,366***  -3,397*%**
Tendencia -0,031 -2,345% %% .3 174%%%
« Test para un Unico Umbral
Fy 10,221
P-value 0,557
(10%, 5%, 1% valores criticos) (21,116, 23,120, 28,777)
* Test para Dos Umbrales
F, 16,489**
P-value 0,043
(10%, 5%, 1% valores criticos) (14,269, 16,161, 20,604)
Primer Umbral Estimado 25,406
Intervalos de Confianza al 95% [19,590, 54,489]
Segundo Umbral Estimado 28,760
Intervalos de Confianza al 95% [26,897, 42,521]

Nota: véase cuadro 1. Ahora la variable se refiere al porcentaje de los ingresos publicos
corrientes sobre el PIB.
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Ademas de estos resultados, la especificacion estimada también nos
proporciona evidencia de un efecto estadisticamente significativo y de
signo positivo procedente de la tasa de inversidon en capital fisico y del
stock de capital humano, mientras que el término que descuenta el efec-
to de la tasa de crecimiento de la poblacion, de la depreciacion del capital
y del progreso tecnoldgico presenta un impacto negativo y significativo
sobre el crecimiento econdémico.

Cuadro 3
GASTO PUBLICO EN BIENES Y SERVICIOS Y CRECIMIENTO ECONOMICO
oLS White
Coeficiente  t-estadistico t-estadistico
In s 2,672 3,663***  3,344%**
In h; 4,365 3,389%**  3742%**
In (8 +n;+g) -5,987 -5,151***  -3,109%**
Aln G -0,346 -15,030%** -11,440%**
In Gi ((Gjh) = 12,367) -1,711 -1,639*% -1,769*%
In G; (12,367 < (Giq) < 17,082) -2,366 -2,477%%%  -2,731%%*
In Gi ((Gi.h) > 17,082) -2,798 -3,100%**  -3,371%%*
Tendencia -0,041 -3,623%**  -4,485%**
« Test para un Unico Umbral
Fy 10,800
P-value 0,337
(10%, 5%, 1% critical values) (17,244, 19,259, 23,725)
* Test para Dos Umbrales
F, 15,139*%
P-value 0,057
(10%, 5%, 1% critical values) (13,003, 15,667, 20,084)
Primer Umbral Estimado 12,367
Intervalos de Confianza al 95% [11,023, 12,566]
Segundo Umbral Estimado 17,082
Intervalos de Confianza al 95% [11,023, 27,058]

Nota: véase la nota del cuadro 1. Ahora la variable se refiere al porcentaje del gasto
publico en bienes y servicios sobre el PIB.

Respecto a la especificacion que controla por el efecto no lineal del
ratio de las transferencias publicas sobre el PIB, de nuevo encontramos
evidencia de la existencia de al menos dos umbrales significativos de
gasto, que vienen dados por unas tasas de participacion en el PIB iguales
al 7,2 y 10,36 (véase cuadro 4). En este caso, el efecto de las transferen-
cias es positivo pero claramente no significativo en el primer régimen
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para un ratio inferior al 7,2, mientras que para aquellos valores por enci-
ma del 7,2 el efecto sobre el crecimiento econdmico es significativo y de
signo negativo. Respecto a la tasa de crecimiento del ratio de las transfe-
rencias corrientes sobre el PIB, la evidencia apunta también a un efecto
negativo y estadisticamente significativo. Asimismo, se aprecia que todos
los paises sobrepasan con creces el segundo umbral del 10,36%, desta-
cando algunos paises como Dinamarca, Francia y Suecia que presentan
unas tasas de transferencias corrientes sobre el PIB superiores al 30% a
finales de 2007. En este caso, todos los paises saldrian claramente bene-
ficiados por la reduccion de su tasa de transferencias corrientes por deba-
jo del primer umbral (7,20%), pues en ese escenario el efecto de las trans-
ferencias corrientes sobre el crecimiento econémico es positivo, aunque
no significativo.

Cuadro 4
TRANSFERENCIAS CORRIENTES Y CRECIMIENTO ECONOMICO
oLS White
Coeficiente  t-estadistico t-estadistico
In s¢s, 1,099 1,382 1,488
In h; 1,797 1,424 1,671%
In (6 +n;+g) -0,734 -0,687 -0,425
Aln G -0,197 -13,237%**  -4,371%**
In Gi; ((Gjeq) = 7,199) 0,235 0,205 0,209
In G (7,199 < (G;q) < 10,360) -4,568 -5,278*%** -4, 864%**
In Gi; ((Gjq) > 10,360) -2,647 -3,938*%** -4 ,076%**
Tendencia -0,019 -1,489 -1,782*
« Test para un Unico Umbral
F, 25,006***
P-value 0,007
(10%, 5%, 1% critical values) (15,635, 17,878, 22,961)
* Test para Dos Umbrales
F, 21,984%*
P-value 0,010
(10%, 5%, 1% critical values) (13,286, 16,280, 21,872)
Primer Umbral Estimado 7,199
Intervalos de Confianza al 95% [7,199, 7,199]
Segundo Umbral Estimado 10,360
Intervalos de Confianza al 95% [10,360, 23,035]

Nota: véase la nota del cuadro 1. Ahora la variable se refiere al porcentaje de las trans-
ferencias corrientes sobre el PIB.

47



DIEGO ROMERO-AVILA. UNA APROXIMACION NO LINEAL AL ANALISIS DEL IMPACTO DE LAS FINANZAS PUBLICAS...

Cuadro 5
INVERSION PUBLICA EN CAPITAL FiSICO Y CRECIMIENTO ECONOMICO
oLS White
Coeficiente  t-estadistico t-estadistico

In s 4,027 4,610%**  4,394***
In h; 1,794 1,179 1,630
In (8 +ny;+g) -5,150 -3,401%**  -2,259%*
Aln G -0,007 -0,614 -0,553
In G; ((Gjq) < 3,442) 1,017 1,927* 2,002*%*
In Gi ((Gih) > 3,442) 0,253 0,636 0,607
Tendencia -0,015 -0,922 -1,169
« Test para un Unico Umbral

F, 10,415

P-value 0,223

(10%, 5%, 1% critical values) (12,958, 16,812, 20,445)
* Test para Dos Umbrales

F, 6,495

P-value 0,443

(10%, 5%, 1% critical values) (11,764, 13,806, 17,977)
Umbral Estimado 3,442
Intervalos de Confianza al 95% [1,758, 4,983]

Nota: véase nota del cuadro 1. Ahora la variable se refiere al porcentaje de la inversion
publica en capital fisico sobre el PIB.

En cuanto a la especificacion que controla por la posible relacién no
lineal entre la tasa de inversion publica y el crecimiento econémico, la evi-
dencia respalda la existencia de una relacion estrictamente lineal entre
ambas variables, ya que no rechazamos la hipdtesis nula con ninguno de
los estadisticos utilizados (F, y F,) para determinar la posible existencia de
umbrales (véase cuadro 5). De todas formas, a pesar de los resultados de
los estadisticos de no linealidad, estimaremos una funciéon no lineal por
umbrales entre la tasa de inversion publica y el crecimiento econdmico
con el objetivo de determinar la posible existencia de una relacién en
forma de U invertida, compatible con la existencia de rendimientos decre-
cientes del capital publico, pudiendo éstos llegar a ser negativos para
unos niveles de inversion publica suficientemente elevados que puedan
expulsar a la inversion privada. En linea con la evidencia de estudios pre-
vios como Romero-Avila y Strauch (2008), Kneller et al. (1999) y Bleaney
et al. (2001), entre otros, el efecto sobre el crecimiento que encontramos
de la inversion publica es positivo para ambos regimenes, aunque sola-
mente significativo para un ratio inferior a 3,44. En este sentido, a finales
de 2007, la mayoria de los paises tenian una tasa de participacion de la
inversion publica sobre el PIB por debajo o ligeramente por encima del
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3,44%. A su vez, paises como Alemania, Austria, Bélgica, Dinamarca, Fin-
landia, Italia, Portugal y Reino Unido con tasas de inversion publica sobre
el PIB muy inferiores al 3%, verian claramente incrementadas sus tasas de
crecimiento econémico si trasvasaran recursos destinados al gasto en
bienes y servicios o a transferencias corrientes hacia inversiones publicas
en capital fisico. De forma analoga, la tasa de inversion privada en capital
fisico ejerce un efecto positivo y estadisticamente significativo sobre el
crecimiento econdmico. Estos resultados subrayan la importancia de
invertir tanto en capital fisico publico como privado, ya que la especifica-
cidén apunta hacia la complementariedad de ambas fuentes de inversion.

5. CONCLUSIONES

En este articulo hemos abordado la posible existencia de una relacion
no lineal entre el tamano del sector publico y las finanzas publicas y las
tasas de crecimiento econdmico de los Estados miembros de la Unidn
Europea de los 15 durante el periodo 1965-2007. Para ello, hemos utiliza-
do las técnicas propuestas por Hansen (1999), que nos han permitido esti-
mar modelos por umbrales determinados endédgenamente. A diferencia
de los estudios anteriores que han asumido la existencia de una relacién
estrictamente lineal entre las finanzas publicas y el crecimiento, nuestro
analisis nos ha permitido validar el modelo de crecimiento endégeno de
Barro (1990) y la hipotesis de Armey (1995), que predicen la existencia de
una relacion en forma de U invertida entre el gasto publico y el creci-
miento econdmico.

En nuestro analisis hemos utilizado como variables proxy del tama-
no del sector publico el nivel de gastos e ingresos publicos agregados,
junto con los principales componentes del gasto como son el gasto
publico en bienes y servicios, las transferencias corrientes y la inversion
publica. Esto nos ha permitido investigar qué componentes del gasto
pueden ser la causa de la posible no linealidad entre el tamano del sec-
tor publico y el crecimiento econémico. Asimismo, si el nivel de gasto
agregado se encuentra por encima del umbral, el analisis de las posibles
no linealidades en los diferentes componentes del gasto publico nos
ayuda a determinar la forma de reasignar recursos de unas partidas a
otras en funcién de si se ha sobrepasado o no el nivel 6ptimo de gasto
para dichas partidas. De esta forma, se puede conseguir mejorar la efi-
ciencia econdmica de los recursos publicos y lograrse mayores tasas de
crecimiento econémico.

Los resultados obtenidos apuntan a la no existencia de una relacion
en forma de U invertida entre los gastos e ingresos publicos agregados y
el crecimiento econémico. Por el contrario, a pesar de encontrar eviden-
cia de la presencia de importantes umbrales en variables de politica fiscal,
tal como indica la hipotesis de Armey, nuestros resultados indican la exis-
tencia de un efecto negativo y estadisticamente significativo del tamano
del sector publico sobre el crecimiento econdmico en todos los regimenes
identificados. No obstante, hemos encontrado evidencia de un efecto
negativo mas fuerte para niveles de gasto e ingresos publicos por encima
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de los umbrales estimados. Estos resultados dan soporte a los encontra-
dos en los estudios previos, que a pesar de no controlar por la presencia
de umbrales, proporcionan evidencia de una relacion inversa entre tama-
no del sector publico y crecimiento. A su vez, este analisis nos ha permi-
tido conocer qué paises tienen un tamano del sector publico por encima
del 6ptimo, en cuyo caso seria beneficioso para el crecimiento econdmi-
co consolidar las finanzas publicas para reducir el efecto negativo de la
participacion del sector publico en la actividad econdmica.

Resultados similares se obtienen para los componentes del gasto
publico como son el consumo publico en bienes y servicios y las transfe-
rencias corrientes, mientras que para la inversidon publica encontramos
evidencia de un efecto positivo y significativo sobre el crecimiento. Estos
resultados de nuevo corroboran los encontrados en la literatura por Fols-
ter y Henrekson (1997, 2001), Kneller et al. (1999), Bleaney et al. (2001),
Angelopoulos et al. (2007) y Romero-Avila y Strauch (2008) para grupos
de paises de la OCDE.

Para concluir podemos apuntar las posibles ganancias en términos de
tasas de crecimiento econdmico derivadas de 1) consolidar las finanzas
publicas mediante la reduccion de los niveles de gasto e ingresos publi-
cos agregados, y 2) trasvasar recursos del gasto publico en bienes y ser-
vicios y de las transferencias corrientes hacia la inversion publica en capi-
tal fisico productivo.
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ANEXO
Cuadro A1
DATOS Y FUENTES UTILIZADOS
Variable Notacion  Definicion Fuente
PRODUCTO InfY/L) Producto Interior bruto (PIB) PIB: Economic Outlook, OECD,
AGREGADO expresado a precios constantes 2007,
PER CAPITA del 2000 PPP US$ dividido entre Poblacion: Ameco Statistics-Autumn
la poblacion total. 2007, European Commission.
TASADE INVERSION PRIVADA ~~ In s Formacion bruta de capital fijo Ameco Statistics-otofio 2007, European
privado a precios corrientes como Commission,
porcentaje del PIB a precios corrientes.
STOCK DE CAPITALHUMANO Ik Nimero promedio de afos de Bassanini y Scarpetta (2002),
educacion en la poblacion enedad ~ Dela Fuente y Domenech (2006),
de trabajar. y Cohen y Soto (2007).
CRECIMIENTO DE LA POBLACION InfG+n+gl  Tasade crecimiento de la poblacion,  Ameco Statistics- otofio 2007, European
ajustada por las tasas de crecimiento ~ Commission.
tecnoldgico y depreciacion del capital.
GASTO PUBLICO AGREGADO In G(TEXP) Gasto piiblico agregado a precios Ameco Statistics- otofo 2007, European
corrientes como porcentaje del PIB Commission.
a precios corrientes.
INGRESOS PUBLICOS In G (TREV] Ingresos publicos corrientes a precios  Ameco Statistics- otofio 2007, European
CORRIENTES corrientes como porcentaje del PIB -~ Commission.
a precios corrientes.
CONSUMO PUBLICO In G(GOV) Consumo piiblico a precios corrigntes  Ameco Statistics- otofio 2007, European
como porcentaje del PIB a precios Commission,
corrientes.
TRANSFERENCIAS PUBLICAS ~ In GI(TR Transferencias publicas a precios Ameco Statistics- otofio 2007, European
corrientes como porcentaje del PIB~ Commission.
a precios corrientes.
TASA DE INVERSION PUBLICA ~ In G (P) Inversién pablica bruta en capital Ameco Statistics- otofo 2007, European

fijo medida a precios corrientes como
porcentaje del PIB a precios corrientes.

Commission.

Nota: todas las variables de politica fiscal se refieren al sector publico en todas sus ins-
tancias (gobierno central, regional y local).
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~ Cuadro A2
ESTADISTICOS DESCRIPTIVOS
Ta.sa.de
crecimiento
Pais Estadistico PIBp.c h Sks PI GOV TR TEXP  TREV
Alemania  Media 231 11,63 20,01 3,00 1912 2554 4410 41,78
DesviacionSt. 1,98 141 277 108 067 390 488 3,35
Minimo 144 970 1592 1,35 17,84 18,83 32,10 34,54
Méximo 6,82 1350 2569 513 20,31 31,03 4931 4564
Valor en 2007 304 1281 16,71 145 18,08 28,64 44,32 4290
Austria Media 2,72 1060 19,92 351 17,26 2645 48,10 44,71
DesviacionSt. 1,81 088 1,14 140 226 391 612 426
Minimo 0,38 900 1744 105 1267 18,77 3595 34,64
Maximo 739 11,80 2332 536 20,09 31,49 56,06 49,70
Valor en 2007 282 11,62 2030 1,05 17,73 2893 48,38 46,09
Bélgica Media 262 945 1834 287 2049 26,32 4832 43,86
Desviacion St. 1,88 1,12 224 109 283 525 803 6,24
Minimo 1,61 7,73 13,23 1,61 14,77 1584 32,70 28,74
Maximo 6,32 11,25 2321 484 2438 3261 62,06 4944
Valor en 2007 231 11,25 1865 1,61 2256 29,61 48,71 48,07
Dinamarca Media 229 10,95 19,47 235 2336 3294 4790 4764
Desviacion St. 2,26 0,72 3,01 083 397 331 1077 912
Minimo -1,90 993 1381 1565 13,40 2515 24,39 26,87
Maximo 10,177 12,28 2522 450 2836 37,02 60,61 57,00
Valor en 2007 188 1228 2115 171 2532 3319 50,29 51,92
Espana Media 323 7,08 2140 318 14,04 18,68 33,28 30,80
Desviacion St. 2,67 157 299 077 359 523 928 785
Minimo -1,34 497 1651 1,73 861 8,16 18,13 17,62
Méximo 11,43 10,06 27,21 506 1883 2558 47,03 40,17
Valor en 2007 257 10,06 27,21 391 18,06 22,18 38,30 39,69
Finlandia ~ Media 294 989 2050 342 1892 24,04 4321 4393
Desviacion St. 2,88 134 403 056 344 836 1057 798
Minimo 6,72 7656 1267 251 1217 11,75 26,06 29,03
Méximo 964 1211 2826 4,69 2535 38,73 64,72 54,26
Valor en 2007 281 1211 17,00 263 21,13 29,73 47,78 48,31
Francia Media 241 9,68 1796 3,37 20,63 27,84 46,12 43,75
DesviacionSt. 1,70 091 218 033 292 470 7,09 517
Minimo -1,25 8,13 1454 283 1573 19,62 33,26 33,67
Maximo 6,13 11,17 21,84 411 24,03 3343 54,48 49,87
Valor en 2007 161 1117 17,36 342 2343 3321 5342 4973
Grecia Media 346 830 2084 298 1371 16,14 37,37 30,61
Desviacion St. 4,09 137 344 057 220 536 11,17 698
Minimo 6,78 556 1543 1,89 974 821 21,22 20,66
Maximo 12,25 10,50 30,51 4,24 17,78 24,35 52,00 42,71

Valor en 2007 356 1050 2290 350 1548 2282 4552 39,09

il
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Cuaglro A2 (continuacion)
ESTADISTICOS DESCRIPTIVOS

Tasa de
crecimiento
Pais Estadistico PIBp.c h S Pl GOV TR TEXP  TREV
Holanda Media 231 10,27 1952 4,00 2248 27,27 48,04 4497
Desviacion St. 1,86 120 243 094 256 330 746 635
Minimo 1,73 811 1589 293 16,15 20,34 32,00 3143
Maximo 6,84 1190 2424 6,14 2559 32,75 59,25 53,65
Valor en 2007 281 11,45 16,99 330 2536 2591 47,01 4491
Irlanda Media 406 891 1796 363 1582 19,65 40,31 34,00
Desviacion St. 2,67 1,04 314 102 211 329 750 472
Minimo 09 736 1211 1,77 1226 1290 28,32 2387
Méximo 1056 10,47 2452 563 1965 2520 54,18 41,18
Valor en 2007 320 1047 2351 411 1598 19,37 3515 3523
Italia Media 266 798 2050 276 17,77 1711 42,42 36,57
Desviacion St. 2,21 162 296 044 176 799 946 7,22
Minimo 263 541 1630 1,73 1414 7,72 26,02 26,19
Maximo 751 1082 2741 349 2042 29,03 5630 46,70
Valor en 2007 1,82 1082 1856 2,39 1992 2891 48,09 46,24
Luxemburgo Media 324 998 17,85 424 1462 26,04 3544 3713
Desviacion St. 3,10 1,31 243 064 226 444 719 749
Minimo 759 792 11,78 279 998 19,72 22,11 23,53
Méximo 9,49 1227 2533 573 17,82 3441 4508 44,33
Valor en 2007 375 12,27 1421 391 1540 22,88 39,03 39,19
Portugal Media 352 6,77 2236 3,08 1480 14,82 3292 28,79
Desviacion St. 3,73 089 263 075 344 780 11,26 7,84
Minimo 791 437 1806 187 943 4,17 14,65 16,29
Maximo 1,73 7,72 2187 477 2123 27,63 47,46 40,86
Valor en 2007 141 772 1857 224 2030 27,33 4583 40,86
Reino Unido Media 216 1062 1555 289 1994 2232 4386 39,69
Desviacion St. 1,77 152 1,08 124 172 433 389 279
Minimo 221 857 1362 128 16,62 1393 3742 32,63
Méximo 691 1328 19,38 525 2249 27,81 5182 44,86
Valor en 2007 218 1328 1576 2,01 22,23 26,84 45,06 40,89
Suecia Media 230 1032 1573 472 2533 29,19 5451 52,42
Desviacion St. 1,97 124 209 150 398 877 1095 8283
Minimo 256 8,04 11,31 287 1637 1322 32,72 30,9
Méximo 6,03 11,99 1924 7,80 30,14 4249 7245 6294
Valor en 2007 384 1199 1539 320 2651 3468 5296 53,15
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ABSTRACT

This article investigates the non-linear effect that government size
and public finances have exerted on economic growth for the EU-
15 countries over the period 1965-2007. For that purpose, we
employ techniques that allow us to estimate threshold models
with thresholds determined endogenously, like those proposed by
Hansen (1999) for panel data. Our analysis will allow us to valida-
te empirically the endogenous growth model of Barro (1990) and
the Armey (1995) hypothesis. The results point to the non-exis-
tence of an inverted U-shaped relationship of government expen-
ditures and revenues with economic growth, but an inverse rela-
tionship in all the regimes identified. Similar results are obtained
for government consumption and current transfers, while there is
a significantly positive effect of public investment on growth.
These results point to the possible gains in terms of output
growth from shifting resources from government spending on
goods and services and current transfers towards public invest-
ment in productive physical capital.

Key words: public finances, economic growth, threshold estima-
tion, Armey hypothesis, EU-15 countries.
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