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¿PUEDE LA POLÍTICA FISCAL AYUDAR
ALCANZAR LA CONVERGENCIA

DE LA INFLACIÓN?

La ex pe rien cia es pa ño la*

Jo sé Ma ría Mar tín-Mo re no**

RESUMEN

Ocu rre la in fla ción dual cuan do los au men tos de pre cios de los bie nes no co mer cia -

bles son ma yo res que los de los bie nes co mer cia bles. En es te ar tícu lo ela bo ra mos

un mo de lo sen ci llo en el que el gas to pú bli co tie ne una ex ter na li dad po si ti va en la

pro duc ción de am bos sec to res. Los re sul ta dos prin ci pa les su ge ri dos por el ar tícu lo

son los si guien tes: i) un au men to del gas to pú bli co no pro duc ti vo no ge ne ra una

in fla ción dual, lo que con fir ma el re sul ta do de Ba las sa-Sa muel son; ii) un au men to

del gas to pú bli co pro duc ti vo in cre men ta la pro duc ti vi dad de am bos sec to res y es to 

pue de con du cir a la in fla ción dual, la de fla ción dual o nin gún efec to en los pre cios,

y iii) la in fla ción dual ocu rre só lo cuan do el gas to pú bli co pro duc ti vo tie ne un efec -

to en la tec no lo gía del sec tor co mer cia ble ma yor que en la del no co mer cia ble, co mo

lo ilus tran los da tos es pa ño les.
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* Pa la bras cla ve: in fla ción dual, gas to pú bli co pro duc ti vo, com pe ti ti vi dad. Cla si fi ca ción JEL: E3,
E62, F41. Artícu lo re ci bi do el 2 de mar zo de 2006 y acep ta do el 10 de agos to de 2006. Agra dez co a
Mi guel Se bas tián, Ma nuel Bal ma se da, Juan Car los Ber gan za, Ra quel Ca rras co, Arant za Go ros tia ga,
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** Fun da men tos del Aná li sis Eco nó mi co, Uni ver si dad de Vigo (co rreo elec tró ni co: jmar tin@
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ABSTRACT

Dual in fla tion ta kes pla ce when pri ce in crea ses in non tra da ble goods are hig her

than tho se of tra da ble goods. In this pa per, we de ve lop a sim ple mo del whe re pu -

blic spen ding has a po si ti ve ex ter na lity on the pro duc tion of both sec tors. The

main re sults sug ges ted by the pa per are the fo llo wing: i) An in crea se in non-pro -

duc ti ve pu blic spen ding does not ge ne ra te dual in fla tion, as the usual Ba las sa-

Sa muel son re sult sta tes; ii) An in crea se in pro duc ti ve pu blic spen ding ri ses the

pro duc ti vity of both sec tors and this can re sult in dual in fla tion, dual de fla tion or

no ef fect on pri ces; and, iii) Dual in fla tion only ta kes pla ce when pro duc ti ve pu blic

spen ding has a hig her ef fect on the tech no logy of the tra da ble sec tor than on the

non-tra da ble one, as illus tra ted ma king use the Spa nish da ta.

INTRODUCCIÓN

En mu chos paí ses eu ro peos los pre cios del sec tor ser vi cios que no afron -

tan la com pe ten cia ex tran je ra au men tan rá pi da men te cuan do se com pa -

ran con los pre cios del sec tor in dus trial, un he cho co no ci do co mún men te

co mo in fla ción dual (véa se De Gre go rio, Gio van ni ni y Krue ger, 1994). La

in fla ción dual es un pro ble ma por que po dría im pli car una pér di da de com -

pe ti ti vi dad. La ra zón es sen ci lla: un au men to en el pre cio de los ser vi cios im -

pli ca que su pro duc ción es re la ti va men te más ren ta ble. Esto sig ni fi ca que los 

re cur sos pro duc ti vos se des pla zan del sec tor in dus trial al de los ser vi cios. Es 

por ello que re cien te men te ha sur gi do un de ba te res pec to a las fuen tes de los 

di fe ren cia les in fla cio na rios en tre los paí ses que han de ci di do unir se a la

Unión Mo ne ta ria Eu ro pea. En un mar co de ti po de cam bio fi jo y po lí ti ca

mo ne ta ria úni ca, el úni co ins tru men to a dis po si ción del go bier no pa ra co -

rre gir la bre cha in fla cio na ria es la po lí ti ca fis cal.

En este ar tícu lo in ten ta mos con tes tar el in te rro gan te si guien te: ¿po drá la

po lí ti ca fis cal ayu dar a al can zar la con ver gen cia in fla cio na ria? Cree mos que

la po lí ti ca fis cal pue de ayu dar a re cu pe rar la ra pi dez de la con ver gen cia in -

fla cio na ria, pero los ca na les di fie ren del im pul so de la de man da en tre los di -

fe ren tes sec to res pro duc ti vos. En con se cuen cia, ana li za mos los efec tos del

gas to pú bli co en los pre cios de los bie nes no co mer cia bles en un mo de lo de la

infla ción dual de Ba lassa-Sa muel son (véa se Ba las sa, 1964, y Sa muel son, 1964).

El re sul ta do Ba las sa-Sa muel son tra di cio nal afir ma que la in fla ción dual se

ge ne ra por las di fe ren cias del cre ci mien to de la pro duc ti vi dad en tre el sec tor 
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co mer cia ble y el no co mer cia ble. En efec to, la in fla ción dual ocu rre cuan do los

au men tos de la pro duc ti vi dad en los bie nes co mer cia bles son ma yo res que

en los no co mer cia bles. En prin ci pio, es tas di fe ren cias del cre ci mien to de la

pro duc ti vi dad son cau sa das por un de sa rro llo di fe ren te de la tec no lo gía de

la pro duc ción en los sec to res. Es por esto que el mo de lo Ba las sa-Sa muel son

pres ta poca aten ción al gas to pú bli co. Apa ren te men te, el gas to pú bli co no

pa re ce te ner nin gún efec to di rec to en las tec no lo gías de la pro duc ción.

Sin em bargo, Aschauer (1989) de mues tra que el gas to pú bli co, en par ti cu -

lar el gas to en in fraes truc tu ra, tie ne un efec to po si ti vo en la pro duc ción y la

pro duc ti vi dad agre ga das. El en sa yo men cio na do es el pri me ro de un gran

con jun to de es tu dios que ana li zan cómo in flu yen di fe ren tes ren glo nes del

gas to pú bli co en la pro duc ción agre ga da. En par ti cu lar, los gas tos en in fraes -

truc tu ra, edu ca ción e in ves ti ga ción y de sa rro llo (ID) pue den te ner un efec to

po si ti vo en la pro duc ción y la pro duc ti vi dad. Estos re sul ta dos su gie ren que

todo aná li sis de la in fla ción dual de be ría to mar en cuen ta el gas to pú bli co.

Para in tro du cir el gas to pú bli co en nues tro mo de lo nos ba sa mos en Ba rro 

(1990), en el que la fun ción de pro duc ción in clu ye al ca pi tal pri va do, la

mano de obra y el gas to pú bli co como in su mos pro duc ti vos. Con esta es pe ci -

fi ca ción de la fun ción de pro duc ción, un au men to del gas to pú bli co au men ta

la pro duc ción y la pro duc ti vi dad. En nues tro mo de lo te ne mos dos sec to res,

el co mer cia ble y el no co mer cia ble, y tres in su mos pro duc ti vos. Na tu ral -

men te, el gas to pú bli co tie ne un efec to po si ti vo en la pro duc ti vi dad de am bos

sec to res. Los re sul ta dos prin ci pa les su ge ri dos por este en sa yo son los si -

guien tes: i) un au men to del gas to pu bli co in cre men ta siem pre la pro duc ción 

del sec tor no co mer cia ble, pero ello no sig ni fi ca una dis mi nu ción au to má -

ti ca de la pro duc ción del sec tor co mer cia ble; ii) el gas to pú bli co no pro duc ti -

vo no con du ce a la in fla ción dual, un re sul ta do es pe ra do en un mo de lo de

Ba las sa-Sa muel son de la in fla ción dual, y iii) un au men to del gas to pú bli co

pro duc ti vo pue de con du cir a la in fla ción dual, la de fla ción dual, o a nin gún

efec to en los pre cios.

De mos tra mos que un au men to del gas to pú bli co pro duc ti vo au men ta la

pro duc ti vi dad agre ga da de la eco no mía, pero con du ce a la in fla ción dual

cuan do el gas to pú bli co pro duc ti vo tie ne un efec to ma yor en la tec no lo gía de

pro duc ción del sec tor co mer cia ble que en la del sec tor no co mer cia ble. En

este sen ti do, un au men to de la pro duc ti vi dad agre ga da con du ce a la in fla -

ción dual, un re sul ta do en con tra do em pí ri ca men te para la eco no mía es pa -

ño la du ran te el pe rio do 1970-2000.
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De be mos acep tar que nues tro ar tícu lo tie ne al gu nas li mi ta cio nes. En par -

ti cu lar, pro por cio na una “ex pli ca ción res pec to a la ofer ta” para la in fla ción

dual. Sin em bar go, hay una ex ten sa bi blio gra fía de la in fla ción dual que

ofre ce “ex pli ca cio nes res pec to a la de man da”. Por ejem plo, De Gre go rio y

Wolf (1994) y Alo gos kou fis (1990) su gie ren que los au men tos del gas to pú -

bli co no pro duc ti vo con du cen a la in fla ción dual. Bá si ca men te, la ra zón es

que un au men to del gas to pú bli co ex pan de la de man da de bie nes no co -

mer cia bles y eso con du ce a un au men to de los pre cios de es tos bie nes. En el

mo de lo aus tra lia no la in fla ción dual se ge ne ra por las di fe ren cias en la pro -

duc ti vi dad, las de man das y los sa la rios de am bos sec to res. Por úl ti mo, el

mo de lo es can di na vo de la in fla ción dual se ña la a la in fla ción ex tran je ra, los

ti pos de cam bio y la pro duc ti vi dad como las cau sas de la in fla ción dual.

Frisch (1977), Kierz kows ki (1976) y Lind beck (1979) ela bo ran este úl ti mo

mo de lo. Des de otro pun to de vis ta, Estra da y Sa li do (2003) ana li zan los

efec tos de la evo lu ción re la ti va de los már ge nes de ga nan cia de los sec to res

de ser vi cios y ma nu fac tu ras en la in fla ción dual es pa ño la.

To dos es tos mo de los de mues tran que, aun que las di fe ren cias en el cre ci -

mien to de la pro duc ti vi dad en tre los sec to res pue den cau sar la in fla ción

dual, de be mos ad ver tir que pue de ha ber otras ra zo nes para la in fla ción dual. 

Es po si ble que la li mi ta ción más re le van te sea que el ar tícu lo omi te los efec -

tos del ca pi tal pú bli co en el bie nes tar agre ga do. Un au men to de la pro duc ti -

vi dad de la eco no mía pue de con du cir a una pér di da de com pe ti ti vi dad, pero

tam bién a un au men to del bie nes tar agre ga do.

A pe sar del in te rés que tie ne esta cues tión la meta de este ar tícu lo es me -

nos am bi cio sa, cen trán do se ex clu si va men te en los pre cios re la ti vos de los

bie nes co mer cia bles y los no co mer cia bles. El ar tícu lo está or ga ni za do

como si gue: en la sec ción I pre sen ta mos el mo de lo. La sec ción II es tu dia el

equi li brio. En la sec ción III ana li za mos los efec tos de la po lí ti ca fis cal en la

in fla ción dual. La sec ción IV con tie ne una apli ca ción a la eco no mía es pa -

ñola, y fi nal men te se re su me nues tros ha llaz gos y se ex trae las con clu sio nes.

I. EL MODELO

1. El mar co bá si co

Ela bo ra mos un mo de lo sen ci llo de una pe que ña eco no mía abier ta con un

tipo de cam bio fijo y mo vi li dad per fec ta del ca pi tal pri va do. Hay dos sec to -

res com pe ti ti vos, el co mer cia ble y el no co mer cia ble. El sec tor co mer cia ble
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afron ta la com pe ten cia ex tran je ra y el pre cio de los bie nes co mer cia bles está

dado in ter na cio nal men te. Por lo con tra rio, el mer ca do in ter no de ter mi na el

pre cio de los bie nes no co mer cia bles. El go bier no fi nan cia el gas to pú bli co

con un im pues to de tasa fija a la pro duc ción. En aras de la sen ci llez, el go -

bier no de man da sólo bie nes no co mer cia bles.1 Por úl ti mo, am bos sec to res

uti li zan el gas to pú bli co como un in su mo pro duc ti vo sin nin gún cos to.2

2. Las em pre sas

a) El sec tor co mer cia ble. Hay una so la em pre sa com pe ti ti va con una tec no -

lo gía Cobb-Dou glas de ren di mien tos cons tan tes a es ca la en el ca pi tal pri va -

do y el tra ba jo.

YT ZT LT KTt t t t= -a a1

(1)

en que YTt  es la pro duc ción del sec tor co mer cia ble, ZTt  mi de el de sa rro llo

tec no ló gi co del sec tor co mer cia ble, KTt  es el ca pi tal pri va do y LTt  es el tra -

ba jo. El pa rá me tro tec no ló gi co ZTt  tie ne la es truc tu ra si guien te:

ZT AT Gt t t
T= b (2)

en que ATt  es un pa rá me tro tec no ló gi co y Gt  es el gas to pú bli co.3 Se ad vier -

te fá cil men te que el gas to pú bli co tie ne una ex ter na li dad po si ti va en la pro -

duc ción só lo si bT > 0. La em pre sa ma xi mi za sus ga nan cias y las de man das

de tra ba jo y de ca pi tal son:

LT
PT YT

Wt
t t

t
= a (3)

KT
PT YT

Rt
t t

t
= -( )1 a (4)

en que PTt  es el pre cio de los bie nes co mer cia bles y Rt es el pre cio del ca pi -

tal pri va do. Ambos pre cios es tán in ter na cio nal men te da dos. La mo vi li dad
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1 Este su pues to no im pli ca nin gu na res tric ción en los re sul ta dos prin ci pa les del artículo. Por ejem -
plo, De Gre go rio, Gio van ni ni y Krue ger (1994) em plean esta sim pli fi ca ción en su mo de lo.

2 En este ar tícu lo con si de ra ré el gas to pú bli co como gas to pú bli co pro duc ti vo.
3 Como se se ña ló en la Intro duc ción, nos ba sa mos en Ba rro (1990) para uti li zar el gas to pú bli co

como un in su mo pro du ci do en la fun ción de pro duc ción. En este caso, esto ocu rri rá en am bos sec to res
pro duc ti vos de la eco no mía. Este tipo de mo de la ción se basa en los es tu dios em pí ri cos ini cia dos con el
tra ba jo de Ascha wer (1989). Pue den en con trar se da tos para la eco no mía es pa ño la en Argi món et al
(1993), Bajo y Sos vi lla (1993) y Mas et al (1994).



per fec ta de ca pi tal ga ran ti za que el pre cio del ca pi tal sea exó ge no. Por úl ti -

mo, Wt  es el sa la rio no mi nal. La em pre sa uti li za el gas to pú bli co sin cos to

al gu no.

b) El sec tor no co mer cia ble. Como en el sec tor co mer cia ble, hay una sola

em pre sa com pe ti ti va con una tec no lo gía Cobb-Dou glas con ren di mien tos a 

es ca la cons tan tes en los insumos privados.

YN ZN LN KNt t t t= -a a1 (5)

en que YNt  es la pro duc ción del sec tor no co mer cia ble, ZNt  mi de el des-

arro llo tec no ló gi co del sec tor no co mer cia ble, KNt  es el ca pi tal pri va do y 

LNt es el tra ba jo en el sec tor no co mer cia ble.4 El pa rá me tro tec no ló gi co 

ZNt tie ne la es truc tu ra si guien te:

ZN AN Gt t t
N= b (6)

en que ANt  es un pa rá me tro tec no ló gi co y Gt  es el gas to pú bli co.5 En es te

mo de lo su po ne mos que el gas to pú bli co no es tá su je to a los efec tos de la

con ges tión. El gas to pú bli co tie ne una ex ter na li dad po si ti va en la pro duc -

ción del sec tor no co mer cia ble só lo si bN > 0.6 La em pre sa ma xi mi za sus ga -

nan cias y po de mos es cri bir las de man das de ca pi tal y de tra ba jo.

LN
PN YN

Wt
t t

t

= a (7)

KN
PN YN

Rt
t t

t

= -( )1 a (8)

en que PNt  es el pre cio de los bie nes no co mer cia bles. El sa la rio no mi nal Wt

es el mis mo en am bos sec to res por que hay un solo mer ca do de tra ba jo. Como 

en el otro sec tor, la em pre sa uti li za el gas to pú bli co gra tui ta men te.
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4 Supo ne mos que las elas ti ci da des de pro duc ción del tra ba jo y el ca pi tal son las mis mas en am -
bos sec to res. Esto po dría to mar se como una res tric ción im por tan te del mo de lo, ya que se acep ta
co mún men te que la elas ti ci dad del tra ba jo en el sec tor no co mer cia ble es ma yor que en el sec tor co mer -
cia ble.

5 Intro du ci mos el gas to pú bli co en la for ma fun cio nal, ya que el ca pi tal pú bli co es gas to pú bli co
pro duc ti vo. En efec to, hay al gu nos gas tos pú bli cos, como la edu ca ción, que no son ca pi tal pú bli co,
pero tie nen efec tos en la pro duc ción agre ga da. Este as pec to se basa en la bi blio gra fía del cre ci mien to
eco nó mi co con ca pi tal hu ma no.

6 Obsér ve se que su po ne mos que pue de exis tir un efec to di fe ren cial del gas to pú bli co en cada sec tor. 
Por ejem plo, una ca rre te ra (gas to pú bli co pro duc ti vo) no tie ne el mis mo efec to en el sec tor de los ser vi -
cios (sec tor no co mer cia ble, como una esté ti ca) que en una fá bri ca de au to mó vi les (co mer cia ble).



3. El gobier no

El go bier no fi nan cia el gas to pú bli co con un im pues to de ta sa fi ja a la pro -

duc ción y tie ne un pre su pues to equi li bra do. Las re cau da cio nes del go bier -

no son:

T PN YN PT YTt t t t t t= +( ) q (9)

en que q t  es la ta sa del im pues to. Su po ne mos que el go bier no de man da só lo

bie nes no co mer cia bles.7

G
T

PN

PN YN PT YT

PNt
t

t

t t tt t

t

= =
+-

-

- - - - -

-

1

1

1 1 1 1 1

1

( ) q
(10)

Su po ne mos que las re cau da cio nes gu ber na men ta les se con vier ten en gas -

to pú bli co pro duc ti vo un pe rio do más tar de. Un au men to de q t - 1 con du ce a 

un au men to ins tan tá neo en las re cau da cio nes de im pues tos, pero au men ta el 

gas to pú bli co pro duc ti vo un pe rio do más tar de. En otras pa la bras, el go bier -

no re ca ba im pues tos y com pra bie nes no co mer cia bles en el pe rio do t -1, y

ese gas to ter mi na como ca pi tal uti li za ble por las em pre sas en el pe rio do t.

4. La de man da

Pa ra ana li zar la de man da de la eco no mía, con si de ra mos el ca so de un con su -

mi dor re pre sen ta ti vo de vi da in fi ni ta que ma xi mi za el va lor pre sen te des -

con ta do de:

u CT CN CT CNt t t t( , ) = -1 r r

en que CT  y CN de no tan el con su mo de bie nes co mer cia bles y no co mer -

cia bles, res pec ti va men te. Pa ra sim pli fi car, se su po ne que el con su mi dor ma -

xi mi za la uti li dad en ca da pe rio do, su je to a la res tric ción pre su pues ta ria.8

W PN CN PT CTt t t t t t( )1- = +q

Las fun cio nes de de man da co rres pon dien tes es tán da das por 
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7 En una es pe ci fi ca ción más ge ne ral po dría pen sar se que hay una fun ción de trans for ma ción para
los im pues tos en gas to pú bli co pro duc ti vo, es de cir, G Y PNt t t t= - - -lq 1 1 1( / ) con l<1. Por tan to, el
gas to pú bli co pro duc ti vo no de pen de sólo de la car ga impo si ti va, sino tam bién de la efi cien cia gu ber na -
men tal en la trans for ma ción de es tos im pues tos en gas to pú bli co.

8 Véa se en Stock man y Te sar (1995) un aná li sis in ter tem po ral y sus con se cuen cias em pí ri cas en un
mar co si mi lar al de este ar tícu lo.



CN
W

PNt
t t

t
=

-r q( )1
(11)

CT
W

PTt
t t

t
=

- -( ) ( )1 1r q
(12)

en que r es la por ción del gas to pri va do asig na da a los bie nes no co mer cia -

bles y ( )1 - r  es la por ción asig na da a los bie nes co mer cia bles. Adviér ta se

que un au men to en la ta sa im po si ti va dis mi nu ye el in gre so ne to y la de man -

da pri va da. Sin em bar go, la de man da no co mer cia ble in clu ye a la de man da

pri va da y pú bli ca:

DN
T CN

PNt
t t

t
=

+
(13)

En el mo de lo, un au men to del gas to pú bli co ex pan de siem pre la de man da 

agre ga da de los bie nes no co mer cia bles DNt. Por úl ti mo, de fi ni mos el tipo

de cam bio real como:9

e
PT

PNt
t

t
= (14)

II. EL EQUILIBRIO

1. Los pre cios y el sa la rio no mi nal

Po de mos ob te ner el pre cio de los bie nes no co mer cia bles y co mer cia bles de

las ex pre sio nes (3), (4), (7) y (8):

PT
W R

ZTt
t t

t
=

-f a a1

(15)

PN
W R

ZNt
t t

t

=
-f a a1

(16)

en que f a aa a= -- - -( ) .( )1 1   El pre cio de los bie nes co mer cia bles es tá exó ge -

na men te da do por que se apli ca la pa ri dad del po der de com pra a lar go pla zo. 

Se ob ser va fá cil men te que, en prin ci pio, PNt  dis mi nu ye si hay un me jo ra -

mien to tec no ló gi co en el sec tor no co mer cia ble (ZNt  au men ta). Si se uti li za

las ex pre sio nes an te rio res, po de mos es cri bir el ti po de cam bio real co mo si gue:
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e
PT

PN

ZN

ZT

AN G

AT G

t
N

T
t

t

t

t t

t t

= = =
b

b
(17)

El tipo de cam bio real se de ter mi na sólo por las con di cio nes tec no ló gi cas y 

pue de mo di fi car se por la po lí ti ca fis cal. Este re sul ta do es una ge ne ra li za ción 

del re sul ta do de Ba las sa-Sa muel son. En este mo de lo, un au men to del gas to

pú bli co pue de cam biar la pro duc ti vi dad de am bos sec to res y, en con se cuen -

cia, mo di fi car el pre cio re la ti vo. Este au men to pue de cau sar tres efec tos di -

fe ren tes en el pre cio de los bie nes no co mer cia bles y el tipo de cam bio real: i) 

si b bT N> , un au men to del gas to pú bli co au men ta el pre cio de los bie nes no 

co mer cia bles; hay una apre cia ción del tipo de cam bio real; ii) si b bT N< ,  un 

au men to del gas to pú bli co dis mi nu ye el pre cio de los bie nes no co mer cia bles; 

hay una de pre cia ción del tipo de cam bio real, y iii) si b bT N= , un au men to

del gas to pú bli co no tie ne nin gún efec to en el pre cio.

Por úl ti mo, si b bT N= = 0, el gas to pú bli co no tie ne nin gún efec to en la

pro duc ción. En este caso par ti cu lar una ex pan sión del gas to pú bli co no

cam bia los pre cios re la ti vos y no ge ne ra la in fla ción dual. Cuan do el gas to

pú bli co no in ter vie ne en la fun ción de pro duc ción se ob tie ne el re sul ta do

tra di cio nal de Ba las sa-Sa muel son.10

A par tir de (15) po de mos es cri bir el sa la rio no mi nal de equi li brio:

W
ZT PT

R
t

t t

t

=
æ

è
ç
ç

ö

ø
÷
÷-1

1

a

a

f
(18)

El sec tor co mer cia ble de ter mi na por com ple to el sa la rio no mi nal de equi -

li brio en el mo de lo. Un au men to de ZTt  in cre men ta el sa la rio no mi nal, es

de cir, un au men to del gas to pú bli co in cre men ta el sa la rio no mi nal si bT > 0.

2. El gas to pú bli co

Sus ti tui mos PT YTt t- -1 1 y PN YNt t- -1 1 en lu gar de las ex pre sio nes (3) y (7) 

en la ex pre sión (10) y ob te ne mos:

G
W LN W LT

PNt
t t t t t

t

=
+- - - - -

-

( )1 1 1 1 1

1

q

a
(19)

Su po ne mos, en aras de la sen ci llez, que el mer ca do de tra ba jo es com pe ti -

ti vo. Sin pér di da de ge ne ra li dad, im po ne mos LT LNt t- -+ =1 1 1. En la ex -
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pre sión an te rior, sus ti tui mos Wt - 1 y PNt - 1 en lu gar de las ex pre sio nes (17)

y (18). Esta ex pre sión pue de es cri bir se como:

g
T T N

g pt kt t t t= +
- -

+
-

+- - -ln
( )

q
b a b b

a

a

a1 1 1 1
1

(20)

k AT R ANt t t1 1 1 1
1

1=
-

+ + - +- - -
a

a
a(ln ln ln ( )) ln (21)

en que gt  y ptt de no tan el lo ga rit mo del gas to pú bli co y el pre cio de los bie -

nes co mer cia bles. k1 es cons tan te y exó ge no. La ex pre sión (20) enun cia la

di ná mi ca del gas to pú bli co. A fin de ga ran ti zar la exis ten cia del es ta do es ta -

cio na rio, de be mos im po ner la res tric ción si guien te:

- <
- -

=
- +

<1
1

1
b a b b

a

b a a b

a

T T N T N( ) ( )
(22)

Esta con di ción ga ran ti za que el gas to pú bli co, que si gue una di ná mi ca

AR(1), es es ta cio na rio. Si b a b b aT T N- - =( ) , el mo de lo ge ne ra ría un cre -

ci mien to en dó ge no equi li bra do. Por úl ti mo, por (20) que da cla ro que un

au men to de la tasa im po si ti va en el mo men to t -1 in cre men ta el gas to pú bli -

co en el mo men to t.

3. El es ta do es ta cio na rio

Para ob te ner el es ta do es ta cio na rio del mo de lo man te ne mos cons tan te la

tasa im po si ti va ( )q qt =  y el pre cio de los bie nes co mer cia bles ( ).PT PTt =

Por la ex pre sión (20), en el es ta do es ta cio na rio, el gas to pú bli co es:11

g
a a

pt k= +
-

+
a

q
a

ln
1

2 (23)

en que a BT T N= - + - >a a b b( ) .0  De be mos ad ver tir que (22) ga ran ti za 

a > 0.

Un au men to de la tasa im po si ti va o del pre cio de los bie nes co mer cia bles

au men ta siem pre el gas to pú bli co. Este re sul ta do con tra di ce los de Ba rro

(1990) para una eco no mía ce rra da don de el gas to pú bli co pro duc ti vo y la

tasa im po si ti va es tán vin cu la dos con una cur va de Laf fer. La ra zón de esta

di fe ren cia es que, en una eco no mía pe que ña abier ta, la tasa de in te rés es exó -
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ge na. De la ex pre sión (23) po de mos ob te ner las va ria bles de es ta do es ta cio -

na rio si guien tes: el pre cio de los bie nes no co mer cia bles, el sa la rio no mi nal,

el tipo de cam bio real, los ca pi ta les y las pro duc cio nes pri va dos.

pn
T N

a
N

a
pt k=

-
+

-
+a

b b
q

a b
ln 3 (24)

w
T
a

N
a

pt k= +
-

+
b

q
b

ln
1

4 (25)

e
T N
a

T N
a

pt k= -
-

-
- -

-
a b b

q
a b b( )

ln
( ) ( )1

3 (26)

yn
T N

a a
pt k=

- +
+

-
+ + - +

b a ab
q

a
r r q

( )
ln ln ( ( ) )

1 1
1 5 (27)

yt
T
a

N T
a

pt k= +
- - +

+ - +
b

q
a b b

qln
( ) ( )

ln ( )
1 1

1 6 (28)

kt
T
a

N
a

pt k= +
-

+ - +
b

q
b

qln ln ( )
1

1 7 (29)

kn
T
a

N
a

pt k= +
-

+ + - +
b

q
b

r r qln ln ( ( ) )
1

1 8 (30)

en que las le tras mi nús cu las de no tan el lo ga rit mo de las va ria bles y ki es una

cons tan te di fe ren te pa ra ca da ex pre sión.

Las con clu sio nes del es ta do es ta cio na rio in di ca das en la sec ción si guien te

se ba san en el su pues to: b aN < . Si no se da este su pues to, (24) dice que los

au men tos de pt dis mi nu yen a pn lo que se ría sor pren den te. Sin em bar go, en

este caso, bN debe ser ma yor que 2/3, que es la por ción del in gre so co rres -

pon dien te al tra ba jo en la ma yo ría de los paí ses, lo que no es pro ba ble.

III. LA POLÍTICA FISCAL Y LA INFLACIÓN DUAL

En es ta sec ción ana li za mos el efec to de un cam bio en la po lí ti ca fis cal en las

va ria bles en dó ge nas cuan do hay un cam bio per ma nen te en la po lí ti ca fis cal.

En el cua dro 1 re su mi mos los re sul ta dos pa ra cua tro ca sos di fe ren tes.

1. Gas to pú bli co no pro duc ti vo b bT N= = 0

El gas to pú bli co no tie ne efec tos di rec tos en la pro duc ción. Por ejem plo, De 

Gre go rio et al (1994) y Di xon (1994) es tu dian es te ca so par ti cu lar en un
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mar co di fe ren te. La re la ción en tre q y g es mo no tó ni ca. Un au men to de la

ta sa im po si ti va con du ce a una ex pan sión de las re cau da cio nes gu ber na men -

ta les y el gas to pú bli co. Sin em bar go, esa ex pan sión del gas to pú bli co no tie -

ne nin gún efec to en el pre cio de los bie nes no co mer cia bles. Las ra zo nes de

es to son las si guien tes: i) el sec tor no co mer cia ble afron ta un mer ca do com -

pe ti ti vo y ii) la fun ción de pro duc ción no co mer cia ble tie ne ren di mien tos a

es ca la cons tan tes en los in su mos pri va dos. Estos dos he chos im pli can que el

cos to mar gi nal de la pro duc ción es el ele men to que de ter mi na el pre cio de

los bie nes no co mer cia bles. Un au men to del gas to pú bli co au men ta la de -

man da de bie nes no co mer cia bles, pe ro no va ría su pre cio. De Gre go rio,

Gio van ni ni y Krue ger (1993), Alo gos kou fis (1990) y De Gre go rio, Gio van -

ni ni y Wolf (1994) de mues tran que es te re sul ta do no se da cuan do la em pre -

sa no co mer cia ble afron ta un mer ca do in ter no mo no pó li co.

Los au men tos del gas to pú bli co no in cre men ta la pro duc ti vi dad de los

fac to res de la pro duc ción; es de cir, la po lí ti ca fis cal no mo di fi ca los cos tos

mar gi na les de la pro duc ción de bie nes y, por tan to, no mo di fi ca el pre cio de

los bie nes no co mer cia bles. En este caso, el gas to pú bli co no ge ne ra la in -

fla ción dual, aun que ex pan de la de man da del sec tor no co mer cia ble y, por

su pues to, agran da su pro duc ción. Los au men tos de los gas tos pú bli cos dis -

mi nu yen la pro duc ción del sec tor co mer cia ble de bi do a una dis mi nu ción de 

la de man da in ter na cau sa da por el au men to de la tasa im po si ti va. Un au men to 

del gas to pú bli co des pla za re cur sos pro duc ti vos del sec tor co mer cia ble ha -

cia el no co mer cia ble, pero no cam bia los cos tos mar gi na les de la pro duc -

ción. Por úl ti mo, el tipo de cam bio real, e, se man tie ne cons tan te.

2. Gas to pú bli co pro duc ti vo con b bT N= > 0

En es te ca so el gas to pú bli co tie ne la mis ma elas ti ci dad de la pro duc ción en

am bos sec to res. Un au men to de g in cre men ta la pro duc ti vi dad del tra ba jo y

del ca pi tal en am bos sec to res. En prin ci pio, es te au men to de la pro duc ti vidad
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CUADRO 1. Sig no de la de ri va da par cial res pec to a q

G PN W YN YT KN KT e

b bT N= = 0 + 0 0 + - + - 0

b bT N= > 0 + 0 + + ? + ? 0

b bT N> + + + + ? + ? -

BT N< b + - + + ? + ? +



po dría con du cir a una dis mi nu ción de am bos pre cios, pn y pt. Sin em bar go, 

pt es tá da do in ter na cio nal men te. Esto sig ni fi ca que un au men to de la pro duc ti -

vi dad in cre men ta la de man da de tra ba jo del sec tor co mer cia ble, lo que sube el

sa la rio no mi nal de la eco no mía ( ).w  En cam bio, el sec tor no co mer cia ble

pue de dis mi nuir sus pre cios por que es tá in ter na men te de ter mi na do.

Sin em bar go, el au men to de w —ori gi na do en el sec tor co mer cia ble—

com pen sa por com ple to el in cre men to de la pro duc ti vi dad y no deja una

dis mi nu ción de los cos tos mar gi na les de la pro duc ción de bie nes no co mer -

cia bles. Los cos tos mar gi na les de am bos sec to res se man tie nen cons tan tes

cuan do au men ta g, aun que g ten ga una ex ter na li dad posi ti va en la pro duc ti -

vi dad de am bos sec to res. En suma, el au men to de w com pen sa por com ple to 

al in cre men to de la pro duc ti vi dad en el sec tor no co mer cia ble, y esto man -

tie ne cons tan te a pn. Como en el caso an te rior, hay una re la ción mo no tó ni ca 

en tre el gas to pú bli co y la pro duc ción no co mer cia ble. Un au men to de g in -

cre men ta yn. Por una par te, un au men to de g sube la pro duc ti vi dad del sec -

tor co mer cia ble que de be rá au men tar su pro duc ción. Por otra par te, un

au men to de q dis mi nu ye el in gre so pri va do neto y la de man da in ter na de

bie nes co mer cia bles.

A re sul tas de es tos he chos, po de mos dis tin guir dos si tua cio nes: i) un

au men to de q in cre men ta yt; este es el caso si 0< <q b aT / ; en esta si tua ción

es más fuer te la re la ción po si ti va en tre los au men tos del gas to pú bli co y los

au men tos de la pro duc ti vi dad que la re la ción en tre la tasa im po si ti va y la de -

man da in ter na de bie nes co mer cia bles; ii) un au men to de q dis mi nu ye yt.

Este es el caso si b qT< < 1. El ar gu men to es el opues to al an te rior.

En suma, la pro duc ti vi dad ma yor, de bi do a un au men to del gas to pú bli co 

pro duc ti vo, con du ce al in cre men to de los sa la rios no mi na les, lo que man tie ne 

cons tan tes los cos tos mar gi na les del sec tor no co mer cia ble. Esto sig ni fi ca que

el pre cio de los bie nes no co mer cia bles y el tipo de cam bio real se man tie nen

cons tan tes tam bién. En un mo de lo de Ba las sa-Sa muel son sólo un cre ci mien -

to de la pro duc ti vi dad di fe ren te en am bos sec to res cau sa la in fla ción dual. Si 

b bT N=  un au men to del gas to pú bli co in cre men ta la pro duc ti vi dad agre ga -

da; pero am bos sec to res tie nen el mis mo cre ci mien to de la pro duc ti vi dad.

3. Gas to pú bli co pro duc ti vo con b bT N>

Su pon ga mos aho ra que el gas to pú bli co tie ne una elas ti ci dad de la pro duc -

ción ma yor en el sec tor co mer cia ble que en el no co mer cia ble. La di fe ren cia
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prin ci pal en tre es te ca so y el an te rior es que un au men to de g in cre men ta pn,

es de cir, un au men to de g con du ce a la in fla ción dual (e dis mi nu ye). La ra -

zón es sen ci lla: un au men to de g in cre men ta la pro duc ti vi dad del tra ba jo del

sec tor co mer cia ble, lo que con du ce a una w ma yor, de bi do a la exo ge nei dad

del pre cio de los bie nes co mer cia bles. Sin em bar go, el au men to de la pro -

duc ti vi dad del sec tor no co mer cia ble no es su fi cien te men te gran de pa ra

com pen sar a la w ma yor que con du ce a cos tos mar gi na les ma yo res. La em -

pre sa no co mer cia ble trans fie re es tos cos tos mar gi na les ma yo res a los pre -

cios, por que el sec tor no co mer cia ble no afron ta la com pe ten cia ex tran je ra.

Como en el caso an te rior, no está cla ra la re la ción en tre g y yt. Po de mos

dis tin guir dos si tua cio nes: i) un au men to de q in cre men ta yt; este es el caso si

0
1

< <
+ -

q
b

a b b

T

T N( )

por una par te, un au men to de g in cre men ta la pro duc ti vi dad; por la otra, el

au men to de q , ne ce sa rio pa ra fi nan ciar el in cre men to de g, dis mi nu ye el in -

gre so pri va do ne to y la de man da in ter na de bie nes co mer cia les; en es ta si -

tua ción, la pri me ra re la ción es más fuer te que la úl ti ma; ii) un au men to de q

dis mi nu ye yt; es te es el ca so si

b

a b b
q

T

T N( )1
1

+ -
< <

Una po lí ti ca fis cal ex pan si va con du ce a una dis mi nu ción de e. Cuan do 

b bT N>  el au men to de w su pe ra el in cre men to de la pro duc ti vi dad del sec -

tor no co mer cia ble y, en con se cuen cia, sub en los cos tos mar gi na les y los

pre cios de este sec tor. En este caso, una po lí ti ca fis cal ex pan si va con un efec -

to po si ti vo en la pro duc ti vi dad con du ce a la in fla ción dual.

4. Gas to pú bli co pro duc ti vo con b bT N<

El gas to pú bli co tie ne una elas ti ci dad de pro duc ción ma yor en el sec tor no

co mer cia ble que en el co mer cia ble. En es te ca so, un au men to de los gas tos

pú bli cos ge ne ra la de fla ción dual. Una po lí ti ca fis cal ex pan si va au men ta la

pro duc ti vi dad y los sa la ries no mi na les. Sin em bar go, el au men to de w es

me nor que el in cre men to de la pro duc ti vi dad del sec tor no co mer cia ble y

es to dis mi nu ye sus cos tos mar gi na les de pro duc ción. En es ta si tua ción, el

sec tor no co mer cia ble pue de dis mi nuir el pre cio. Es im por tan te des ta car que
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un au men to de g ge ne ra la de fla ción dual (e au men ta). Un in cre men to de g

tie ne el mis mo efec to en yt que en el ca so an te rior.

5. La di ná mi ca del mo de lo

En es ta sub sec ción es pe ci fi ca mos la di ná mi ca del mo de lo. En par ti cu lar, es -

tu dia mos la di ná mi ca de pn g e yt, , ,  y yn cuan do hay un cam bio per ma nen te

en q. Ini cia mos el aná li sis a par tir de una si tua ción de es ta do es ta cio na rio

con una ta sa im po si ti va cons tan te q 0 . El go bier no au men ta per ma nen te -

men te la ta sa im po si ti va a q1. El cua dro 2 mues tra la ta sa de cre ci mien to de

las va ria bles men cio na das.

CUADRO 2. Ta sas de cre ci mien to de las va ria bles en dó ge nas

cuan do au men ta la tasa im po si ti va de q0  a q1

t = 0 t = 1 2 3, , , ...

Gt 0 y ht - 1

et 0 - - -( )b b y hT N t 1

PNt 0 ( )b b y hT N t- -1

YNt n y ht

YTt j y ht

en que y h n, ,  y j son:

y
b a a b

a
=

- +
<

T N( )1
1 (31)

h q q= - >ln ln1 0 0 (32)

n r r q r r q= + - - + - <ln( ( ) ) ln( ( ) )1 1 01 0 (33)

j q q= - - - <ln( ) ln( )1 1 01 0 (34)

En el pri mer mo men to ( ),t = 0  una po lí ti ca fis cal ex pan si va (de q 0  a q1)

tie ne efec tos cla ros en las va ria bles. El gas to pú bli co se man tie ne cons tan te,

aun que las re cau da cio nes de im pues tos au men tan por que las em pre sas uti li -

zan el gas to pú bli co pro duc ti vo en el pe rio do si guien te ( ).t =1  De be mos des -

ta car que, en el pri mer mo men to, no hay in fla ción dual. En con se cuen cia, pn

no cam bia en el mo men to t = 0. Sin em bar go, el au men to de g ex pan de la de -

man da no co mer cia ble ( )n > 0  y dis mi nu ye la de man da co mer cia ble ( ).j < 0

To dos los efec tos re la cio na dos di rec ta men te con el gas to pú bli co no pro -

duc ti vo ocu rren du ran te el pri mer pe rio do ( ).t = 0  El efec to re la ti vo del gas -

to pú bli co pro duc ti vo ocu rre des pués del pri mer pe rio do ( , , ... ).t =1 2 3
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Po de mos dis tin guir dos ca sos: i) gas to pú bli co no pro duc ti vo (b bT N=

= 0); un au men to de q in cre men ta g, pero el res to de las va ria bles se man tie ne 

cons tan te; en par ti cu lar, pn yt,  y yn no cre cen; se ad vier te fá cil men te que 

y = 0, y en ton ces no hay efec tos di ná mi cos en esta eco no mía; ii) gas to pú bli -

co pro duc ti vo ( , );b bT N> >0 0  un au men to de g tie ne un efec to po si tivo

so bre to das las va ria bles ( ).y > 0  El efec to po si ti vo se ge ne ra por el au men to

de la pro duc ti vi dad de bi do al au men to de g. Ese efec to po si ti vo dis mi nu ye a 

lo lar go del tiem po y se tor na 0 cuan do la eco no mía al can za el nue vo es ta do

es ta cio na rio.

Si h es su fi cien te men te gran de, el cre ci mien to de la pro duc ción de no

co mer cia bles su pe ra a la dis mi nu ción ini cial de la de man da in ter na y la pro -

duc ción del nue vo es ta do es ta cio na rio es ma yor que la ini cial. Por lo con tra -

rio, si h es de ma sia do pe que ña, el cre ci mien to de la pro duc ción de bie nes

co mer cia bles no neu tra li za la dis mi nu ción ini cial de la de man da y la pro -

duc ción del nue vo es ta do es ta cio na rio es me nor que la an te rior. No está cla -

ro el efec to en pn o e: si b bT N>  en ton ces pn au men ta y e dis mi nu ye, lo que

sig ni fi ca la in fla ción dual. Este re sul ta do de ter mi na cuán do una po lí ti ca fis -

cal ex pan si va se tra du ce en in fla ción dual. Por lo con tra rio, si b bT N<  en -

ton ces pn dis mi nu ye y e au men ta, lo que sig ni fi ca la de fla ción dual.

IV. UNA APLICACIÓN A LA ECONOMÍA ESPAÑOLA

En es ta sec ción pre sen ta mos una in ter pre ta ción de la evo lu ción de los pre cios

re la ti vos en tre los sec to res co mer cia bles y no co mer cia bles de la eco no mía

es pa ño la, uti li zan do los prin ci pa les re sul ta dos ob te ni dos en el mo de lo pre -

sen ta do en la sec ción I. Pa ra ha cer es to, eva lua mos el efec to de los di fe ren -

tes com po nen tes es pe ci fi ca dos en la ex pre sión (17) en el pre cio re la ti vo de los

bie nes no co mer cia bles.12 Pri me ro, exa mi na mos la hi pó te sis pu ra de Ba las sa-

Sa muel son. La grá fi ca 1 pre sen ta la evo lu ción de los pre cios re la ti vos de los

bie nes no co mer cia bles ( / )PN PTt t  jun to con la pro por ción de las pro duc ti -

vi da des pri va das to ta les de los fac to res en tre am bos sec to res ( / ).AT ANt t

Se ob ser va que la pro duc ti vi dad to tal de los fac to res en el sec tor co mer -

cia ble ha sido ma yor que en el otro sec tor, como lo su gie re la hi pó te sis de

Ba las sa-Sa muel son. Sin em bar go, la com pa ra ción de los ni ve les po dría su -

ge rir la exis ten cia de re la cio nes es pu rias. En la grá fi ca 2 pre sen ta la mis ma
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in for ma ción pero con se ries en las que se ha eli mi na do la ten den cia.13 En

este caso, la co rre la ción en tre am bas se ries es 0.55.14 Ade más, se pre sen ta la

mis ma in for ma ción en tre el gas to pú bli co pro duc ti vo y el pre cio re la ti vo

de los bie nes no co mer cia bles, ob te nién do se en este caso una co rre la ción de

0.0167. Con esta in for ma ción es ta dís ti ca en la mano, pu dié ra mos pen sar

que la in fluen cia de la pro duc ti vi dad pri va da to tal de los fac to res pro duc ti -

vos será po si ti va, es de cir, que es per ti nen te la hi pó te sis de Ba las sa-Sa muel -

son, mien tras que no pa re ce cla ra la in fluen cia del gas to pú bli co pro duc ti vo.

Des de un pun to de vis ta teó ri co la idea es muy sen ci lla: hay que es ti mar la 

ex pre sión (17) para eva luar el efec to de las di ver sas va ria bles en el pre cio re -

la ti vo de los bie nes no co mer cia bles. Sin em bar go, des de una pers pec ti va

em pí ri ca exis ten al gu nos pro ble mas re le van tes. Por una par te, el gas to pú bli-
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GRÁFICA 1. Di fe ren cia les de la pro duc ti vi dad y pre cios relativos

13 Se eli mi na la ten den cia de las va ria bles uti li zan do el fil tro de Ho drick-Pres cott.
14 Este re sul ta do se ha ob te ni do em pí ri ca men te su po nien do que la par ti ci pa ción del ca pi tal y el tra -

ba jo es la mis ma en am bos sec to res, para ser con gruen tes con el mo de lo es pe ci fi ca do. Pue de de mos -
trar se que se ob tie ne el mis mo re sul ta do si am bas elas ti ci da des fue ran di fe ren tes.



co in clu ye una gran di ver si dad de gas tos, co mo la com pra de bie nes y ser vi -

cios, el pa go de in te re ses, la for ma ción bru ta de ca pi tal, etc. En es ta sec ción

uti li za mos el acer vo de ca pi tal pú bli co co mo una apro xi ma ción al gas to pú -

bli co pro duc ti vo.15 Tam bién de be ría mos dis tin guir en tre los bie nes co mer -

cia bles y no co mer cia bles pa ra eva luar la pro por ción de los pre cios en

am bos sec to res. Por úl ti mo, ca li bra mos los pro me dios de las elas ti ci da des

sec to ria les em plean do la in for ma ción de la par ti ci pa ción del tra ba jo en am -

bos sec to res en el pe rio do con si de ra do. Esto im pli ca a = 0.6178.

Esti ma mos la ecua ción (17) uti li zan do la tasa me dia de cre ci mien to de las

va ria bles du ran te el pe rio do de 1970-2000:

P P D DNt Tt Tt Nt T N t ta a g- = - + - +( ) ( )b b e

en que ( )P PNt Tt-  re pre sen ta el di fe ren cial de la in fla ción sec to rial, D es el
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CUADRO 3a

Re gre sión I Re gre sión II Re gre sión III Re gre sión IV

P P D DNt Tt Tt Nt T N t ta a g- = - + - +( ) ( )b b e
D( )a aTt Nt- 0.62 0.51 0.65 0.538

(2.38) (1.98) (2.72) (2.33)

Dg t 0.17 0.213 0.18 0.218

(1.10) (1.40)* (1.30)* (1.70)*

d79 0.046 0.045

(1.90) (2.03)

d86 -0.056 -0.055

(-2.50) (-2.57)

R2 0.13 0.24 0.31 0.41

P P D D DNt Tt Tt Nt T N Tt Tt T N t ta a k l g- = - + - - + - +( ) ( ) ( ) ( )a a b b e
D( )a aTt Nt- 0.624 0.51 0.652 0.537

(2.37) (1.95) (2.70) (2.30)

Dg t 0.19 0.234 0.21 0.249

(1.19) (1.52)* (1.41)* (1.80)*

d79 0.047 0.045

(1.93) (2.06)

d86 -0.057 -0.055

(-2.48) (-2.57)

D( )k kTt Nt- [-0.0273]** [-0.0273]** [-0.0273]** [0.0273]**

R2 0.13 0.24 0.30 0.41
a d 79 y d86: va ria bles fic ti cias para las dos cri sis pe tro le ras. Esta dís ti co t en tre pa rén te sis. Nú me ro

de ob ser va cio nes: 31.
* Sig ni fi ca ti vo al 90 por cien to.

** Va lor ca li bra do.

15 Las in fraes truc tu ras pri va das se ex clu yen del aná li sis.



ope ra dor de pri me ra di fe ren cia, y las le tras mi nús cu las re pre sen tan el lo ga -

rit mo de la va ria ble co rres pon dien te. Por otra par te, po dría mos pen sar que

el su pues to teó ri co de la mis ma elas ti ci dad del tra ba jo en am bos sec to res es

muy res tric ti vo des de el pun to de vis ta em pí ri co. En con se cuen cia, si re la ja -

mos es te su pues to y ca li bra mos la elas ti ci dad del tra ba jo pa ra am bos sec to -

res, ob ten dre mos a T = 0.631 y a N = 0.604. Pue de de mos trar se fá cil men te

que la for ma re du ci da en es te ca so se ría la si guien te:

P P D D DNt Tt Tt Nt T N Tt Tt T N t ta a k l g- = - + - - + - +( ) ( ) ( ) ( )a a b b e

En el cua dro 3 se pre sen ta el re sul ta do de las es ti ma cio nes.

En el pri mer caso, el coe fi cien te de los di fe ren cia les de la pro duc ti vi dad

to tal de los fac to res mues tra que el va lor es pe ra do es es ta dís ti ca men te sig ni -

fi ca ti vo, lo que con fir ma el efec to de Ba las sa-Sa muel son. La es ti ma ción

me dia del coe fi cien te, de 0.58 (en las re gre sio nes I-IV), im pli ca que un cre ci -

mien to más rá pi do de la pro duc ti vi dad en 2% en el sec tor de los bie nes co -

mer cia bles se tra du ce en un au men to de 1.16% en el cre ci mien to del pre cio

re la ti vo de los bie nes no co mer cia bles.

Ade más, el coe fi cien te del gas to pú bli co pro duc ti vo es po si ti ve y sig ni fi -

ca ti vo. Las es ti ma cio nes en el pun to fluc túan en tre 0.17 y 0.22, lo que su gie -

re que un au men to de 1% en el cre ci mien to del gas to pú bli co pro duc ti vo

in cre men ta el cre ci mien to del pre cio re la ti vo de los bie nes no co mer cia bles

de 0.17 a 0.21%. Es de cir, la in ver sión pú bli ca ge ne ra inflación dual con una

pérdida de competitividad.

En el se gun do caso, ob ser va mos que el pa rá me tro que mide la in fluen cia

del gas to pú bli co pro duc ti vo en los pre cios re la ti vos de los bie nes no co -

mer cia bles no ha cam bia do, lo que es só li do y sig ni fi ca ti vo ante la nue va es -

pe ci fi ca ción, y que tam bién con fir ma el re sul ta do en con tra do en el caso

an te rior. En la mis ma lí nea, el efec to de Ba las sa-Sa muel son aún es im por -

tan te y en la mis ma mag ni tud. Fi nal men te, el efec to en los pre cios re la ti vos

de los bie nes no co mer cia bles de pen de en este caso de la pro por ción ca pi tal/ 

tra ba jo en el sec tor co mer cia ble ajus ta do por la di fe ren cia de las elas ti ci da des

del tra ba jo en la pro duc ción de cada sec tor, que es ne ga ti vo en nues tro caso.

CONCLUSIONES

En es te en sa yo es ta ble ci mos un mo de lo de Ba las sa-Sa muel son de la in fla -

ción dual y es tu dia mos los efec tos de la in clu sión del gas to pú bli co en es te
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mar co. Algu nos en sa yos an te rio res afir man que los au men tos del gas to pú -

bli co cau san la in fla ción dual y con du cen a una pér di da de com pe ti ti vi dad.

Mu chos de esos en sa yos es tu dian los efec tos de la po lí ti ca fis cal por me dio

del con su mo pú bli co en un mo de lo que tie ne un sec tor no co mer cia ble mo -

no pó li co. En ese mar co, un au men to del gas to pú bli co ex pan de la de man da

de bie nes no co mer cia bles y es to cau sa la in fla ción dual. El pro ble ma con sis -

te en ton ces en sa ber cuál po lí ti ca ayu da a al can zar la con ver gen cia in fla cio -

na ria; en otras pa la bras, ¿im pli ca es to que la po lí ti ca fis cal no pue de ayu dar a 

la con ver gen cia in fla cio na ria? Cree mos que la po lí ti ca fis cal ha de sem pe ña -

do un pa pel y pue de ayu dar a re cu pe rar la con ver gen cia in fla cio na ria, pe ro

lo ha rá por vías di fe ren tes del im pul so de la de man da en el sec tor de los bie -

nes no co mer cia les.

A fin de ana li zar este pun to, ela bo ra mos un mo de lo en el que el gas to pú -

bli co tie ne una ex ter na li dad posi ti va en la pro duc ción de am bos sec to res en

un am bien te com pe ti ti vo. En este con tex to de mos tra mos que un au men to

del gas to pú bli co no pro duc ti vo no ge ne ra la in fla ción dual, aun que al gu nos 

re cur sos pro duc ti vos se des pla zan del sec tor co mer cia ble ha cia el no co mer -

cia ble. En este caso par ti cu lar, el re sul ta do en con tra do es el tra di cio nal de

Ba las sa-Sa muel son. Sin em bar go, un au men to del gas to pú bli co pro duc ti vo

in cre men ta la pro duc ti vi dad agre ga da de la eco no mía y pue de ejer cer un

efec to ma yor en la pro duc ti vi dad de un sec tor. En efec to, la in fla ción dual

sólo ocu rre cuan do el gas to pú bli co tie ne una elas ti ci dad de pro duc ción ma -

yor en el sec tor co mer cia ble que en el no co mer cia ble. La ra zón es bá si ca -

men te la si guien te: un au men to del gas to pú bli co pro duc ti vo in cre men ta la

pro duc ti vi dad del tra ba jo en el sec tor co mer cia ble y ex pan de la de man da de

tra ba jo de este sec tor. Este he cho au men ta los sa la rios no mi na les de la eco -

no mía. Este au men to de los salarios nominales sube los costos marginales

del sector no comerciable porque el aumento de los salarios nominales es

mayor que el crecimiento de la productividad de ese sector.

Por úl ti mo, el sec tor no co mer cia ble trans fie re los ma yo res cos tos mar gi -

na les a pre cios ma yo res, lo que con du ce a la in fla ción dual. Por lo con tra rio,

si el gas to pú bli co tie ne una elas ti ci dad de pro duc ción ma yor en el sec tor no

co mer cia ble que en el co mer cia ble, dis mi nu yen los cos tos mar gi na les del

sec tor no co mer cia ble, lo que con du ce a una dis mi nu ción del pre cio. Na tu -

ral men te, hay in fla ción dual.

Los ha llaz gos su gie ren que una de las fuen tes de la in fla ción dual son las

di fe ren cias en el cre ci mien to de la pro duc ti vi dad en tre los dos sec to res, lo
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que pue de te ner su ori gen en los au men tos del gas to pú bli co pro duc ti vo. Sin 

em bar go, los au men tos del gas to pú bli co no pro duc ti vo sólo mue ven los re -

cur sos en tre los sec to res, sin te ner efec to al gu no en los pre cios. De acuer do

con nues tros re sul ta dos, si un au men to de la in ver sión pú bli ca tie ne un efec -

to ma yor en la pro duc ti vi dad del sec tor co mer cia ble, como se es pe ra, ha brá

dos po lí ti cas fis ca les po si bles. Si el go bier no se preo cu pa por los sa la rios

rea les, de be ría au men tar la in ver sión pú bli ca, ya que este au men to con du ci -

rá a sa la rios ma yo res, aun que con una pér di da de com pe ti ti vi dad. Si, por lo

con tra rio, al go bier no le preo cu pa la com pe ti ti vi dad, de be ría dis mi nuir la

in ver sión pú bli ca: esto cau sa rá una ga nan cia en com pe ti ti vi dad, pero pro vo -

ca rá una dis mi nu ción de los sa la rios rea les. Sin em bar go, este re sul ta do es li -

mi ta do en vis ta de que no se es tu dian los efec tos en el bie nes tar de la

eco no mía. Si un go bier no in ten ta ma xi mi zar la uti li dad in di vi dual, po dría

so por tar una pér di da de com pe ti ti vi dad si au men ta el bie nes tar. Con vie ne

co men tar que la com pe ti ti vi dad no es por sí mis ma un ob je ti vo del go ber -

nan te, de modo que no pue de des car tar se que la au to ri dad fis cal apli que una 

po lí ti ca de ma yor bie nes tar que ge ne re por el con tra rio la inflación dual.

Ilus tra mos es tos re sul ta dos teó ri cos con un es tu dio em pí ri co de la eco no -

mía es pa ño la para el pe rio do 1970-2000. De mos tra mos que la po lí ti ca fis cal

ex pan si va por me dio de la po lí ti ca fis cal no ge ne ra la con ver gen cia de los

pre cios sec to ria les. En este sen ti do, la po lí ti ca fis cal no es un ins tru men to

para alcanzar la convergencia inflacionaria.

APÉNDICE 1. Expli ca cio nes com ple men ta rias acer ca del equi li brio
de es ta do es ta cio na rio

A fin de ob te ner el equi li brio de es ta do es ta cio na rio, man te ne mos cons tan te q qt = ,

PT PTt =  y R Rt = . Sus ti tui mos W y PN en (19) y ob te ne mos la ex pre sión si guien te

pa ra el gas to pú bli co:

G
AT PT AN

R

a

=
-

æ

è

ç
ç
çç

ö

ø

÷
÷
÷÷

- -

-

q a
a

a

a
a

a
a

a

( ) ( )
1 1

1

1
(35)

a T T N= - + -a b a b b( ) (36)

Po de mos es cri bir la G ob te nien do lo ga rit mos:

g
a a

pt k= +
-

+
a

q
a

ln
1

2 (37)
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k
a

AT R
a

AN2
1

1=
-

+ - - +
a

a
a

(ln ln ( ) ln ) ln (38)

A fin de ob te ner el sa la rio no mi nal del es ta do es ta cio na rio, sus ti tui mos en (18) a 

G por su ex pre sión y lue go ob te ne mos los lo ga rit mos.

w
T
a

N
a

pt k= +
-

+
b

q
b

ln
1

4 (39)

k
N

a
AT R4

1
1=

-
+ - - +

b
a a(ln ln ( ) ln ) ln (40)

Si uti li za mos g y w, po de mos es cri bir PN co mo si gue:

pn
T N

a
N

a
pt k=

-
+

-
+

a b b
q

a b( )
ln 3 (41)

k
T N

a
R

N

a
AT AN3

1
1=

- -
- - +

-
-

( ) ( )
(ln( ) ln ) (ln ln )

a b b
a

a b
(42)

Por otra par te, las re cau da cio nes del go bier no son

T PT YT PNYN W LT LN R KT KN= + = + + +( ) ( ( ) ( )q q (43)

Su po ne mos que LT LN+ = 1. Sus ti tui mos KT  y KN por las ex pre sio nes (4) y (8).

( )PT YT PNYN
W

+ =q
q

a
(44)

Por (11) y (12) y em plean do la ex pre sión an te rior po de mos es cri bir la ex pre sión

si guien te pa ra la de man da pri va da de bie nes no ne go cia bles:

CNPN
W

=
-r q

a

( )1
(45)

La de man da agre ga da de bie nes no co mer cia bles es CN G+ . Si sa ca mos lo ga rit -

mos ob te ne mos:

yn w pn= + - + + -ln( ( ) ) lnr r q a1 (46)

Si sus ti tui mos pn y w por sus ex pre sio nes po de mos es cri bir yn de la ma ne ra si -

guien te:

yn
T N

a a
pt k=

- +
+

-
+ + - +

b a a b
q

a
r r q

( )
ln ln( ( ) )

1 1
1 5 (47)

k
T T N

a
R
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1
1

1
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-
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-( ) ( )
(ln( ) ln ) ln ln

b a b b
a

a b a
N + lna (48)
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A fin de ob te ner la pro duc ción del sec tor co mer cia ble uti li za mos la ex pre sión (44):

yt w pt= - - + - -ln(( ) ( )) ln1 1r q a (49)

De nue vo, si sus ti tui mos w por su ex pre sión po de mos es cri bir yt de la ma ne ra si -

guien te:

yt
T
a

N T
a

pt k= +
- - +

+ - +
b

q
a b b

qln
( ) ( )

ln( )
1 1

1 6 (50)

k
N

a
R AT6

1
1 1=

-
- - + + -

( )
(ln ( ) ln ln ) ln( )

b
a r (51)

A fin de ob te ner el ca pi tal pri va do de am bos sec to res uti li za mos las con di cio nes

de pri mer or den de las em pre sas. Se ob ser va fá cil men te que po de mos es cri bir am -

bos ca pi ta les co mo si gue:

kt pt yt R= - + + -ln( ) ln1 a (52)

kn pn yn R= - + + -ln( ) ln1 a (53)

Re sul ta cla ro que kt y kn pue den es cri bir se co mo:

kt
T
a

N
a

pt k= +
-

+ - +
b

q
b

qln ln ( )
1

1 7 (54)
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+ -ln( )1 r (56)
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1 8 (57)

k
T N T N

a
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AT8
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1
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=
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-

+
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(ln( ) ln ) ln ln
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a
b

a (58)

Por úl ti mo, es cri bi mos el ti po de cam bio real de la ma ne ra si guien te:

e pt pn
N T

a
pt

N T
a

k= - =
- -

-
-

-
( ) ( ) ( )1

3
a b b a b b

q

APÉNDICE 2

Nues tros da tos con sis ten en in for ma ción dia ria del pe rio do 1970-2000 y las fuen tes

prin ci pa les de los da tos son las cuen tas na cio na les es pa ño las (INE) y de la Fun da -

ción BBVA. La agre ga ción de los sec to res co mer cia ble y no co mer cia ble se ha ce co mo
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si gue: pa ra los co mer cia bles agre ga mos la agri cul tu ra y la in dus tria, mien tras que

pa ra los no co mer cia bles se agre ga ron la cons truc ción y los ser vi cios. Esta agre ga -

ción co rres pon de a la eco no mía de mer ca do es pa ño la no fi nan cie ra. Exclui mos del

aná li sis los ser vi cios de fue ra del mer ca do por que, en vir tud de que no se ne go cian

en un mer ca do, su pro duc ción y sus pre cios pue den con si de rar se co mo con ven cio -

nes con ta bles. En el ca so del sec tor fi nan cie ro el pro ble ma re si de en la di fi cul tad de

la me di ción apro pia da de su ac ti vi dad.

Tam bién de be mos dis tin guir en tre los bie nes co mer cia bles y no co mer cia bles

para eva luar la pro por ción de los pre cios en am bos sec to res. He mos to ma do los

de fla cio na do res del va lor sec to rial agre ga do co mo ín di ces de pre cios sec to ria les,

los que Betts y Kehoe (1999) han de mos tra do que son bue nas apro xi ma cio nes de los

de fla cioan dor del pro duc to bru to. El acer vo de ca pi tal pú bli co, los ín di ces de pre -

cios sec to ria les y el tra ba jo se en cuen tran en las cuen tas na cio na les es pa ño las (INE).

El acer vo de ca pi tal pri va do de los sec to res co mer cia ble y no co mer cia ble pue de

en con trar se en la ba se de da tos de la Fun da ción BBVA. Por úl ti mo, la pro duc ti vi dad

pri va da del to tal de los fac to res en ca da uno de los sec to res se compu ta con el re si -

duo de So low.
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