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Este artículo analiza las divergencias entre la inversión territorializada
prevista en el proyecto de presupuestos, la aprobada en el presupuesto
inicial, y la finalmente ejecutada por el Ministerio de Fomento. Tras una
breve referencia al centrifugado de inversiones en dicho ámbito institucio-
nal, se aborda la problemática de los datos y se procede a una aproxima-
ción descriptiva a ellos. A continuación, se investigan empíricamente los
determinantes de las diferencias entre el presupuesto aprobado y su li-
quidación. Las estimaciones econométricas muestran que las variables
presupuestarias y de gestión son, en conjunto, más relevantes que las po-
líticas a la hora de explicar las diferencias en el grado de ejecución pre-
supuestaria, tanto en una dimensión intertemporal como interregional.
Palabras clave: Inversión pública territorializada, presupuestación en se -
de legislativa, desviaciones presupuestarias.
Clasificación del JEL: H54, H61, H77.

L
as discusiones sobre los flujos financieros procedentes de la Administración
central y que reciben las diferentes regiones que forman un país son habi-
tuales en una perspectiva comparada [Bosch y otros (2010)]; especialmen-
te, en aquellos países en los que el grado de descentralización es mayor. En
España, lo anterior se ha materializado en dos vectores principales: el cóm-

puto de los llamados saldos fiscales regionales y el reparto de la inversión territo-
rializada de la Administración central.

En el primer caso, España se sitúa hoy en la vanguardia no sólo en el terreno
metodológico [Ruiz-Huerta (2006)], sino también en la publicación de estimaciones
por la propia Administración pública [MEH (2008)]. En el segundo, lo más destaca-

(*) Los originales incluidos en la sección Observatorio de Revista de Economía Aplicada han sido so-
metidos a un proceso específico de evaluación, en el que se valora la relevancia y actualidad del tema y
el rigor en el análisis por encima de la originalidad de la contribución a la literatura académica.
(**) Agradecemos la financiación recibida a través del proyecto ECO2010-15553, del Ministerio de
Ciencia e Innovación.



ble ha sido la inclusión de garantías de inversión estatal ad hoc y a la carta en las re-
formas de los estatutos de autonomía en el último lustro [Barberán (2009)]. Sin ol-
vidar tampoco las manifestaciones recurrentes y bien conocidas del vínculo entre el
apoyo parlamentario de partidos nacionalistas y regionalistas a los Presupuestos Ge-
nerales del Estado (PGE) de cada año y las concesiones obtenidas en materia de in-
versiones en cada caso. Relación de hecho reivindicada por los propios actores.

No obstante, existe un desequilibrio real entre el extenso trabajo de investiga-
ción que se ha desarrollado sobre los saldos fiscales1 y la escasez de estudios referi-
dos a la inversión territorializada de la Administración central2. Una escasez que se
acentúa en lo que atañe al tránsito entre las cifras de inversión territorializada del
proyecto de presupuestos, las del presupuesto aprobado y las del presupuesto ejecu-
tado [Caamaño y Lago Peñas (2008)]. Esta asimetría se produce en la propia discu-
sión política. Se enfatizan las cifras acordadas para el presupuesto inicial y se igno-
ran u orillan las referidas a su ejecución. Esto no sería una paradoja si la ejecución
presupuestaria tuviese una media próxima al 100%, con una varianza despreciable.
Sin embargo, como mostramos en este trabajo, no es así. El grado de ejecución de las
inversiones territorializadas muestra diferencias significativas tanto en su dimensión
intertemporal como en la interregional. El primer objetivo de este trabajo es recopilar
y describir esta diversidad. El segundo es arrojar alguna luz sobre sus determinantes.

La disponibilidad y calidad de los datos determina la cobertura institucional
y temporal de nuestra investigación. El perímetro institucional se circunscribe a la
mayor parte del Grupo Fomento3, abarcando el Ministerio del mismo nombre, sus
Organismos autónomos y sus principales Sociedades y Entes (Puertos del Estado,
AENA, RENFE, GIF/ADIF y desde 2007 también SEITT). El período de análisis
se limita a los años 1997-2010 por razones de homogeneidad de la información.

El trabajo está organizado en tres secciones, además de esta introducción. La
sección primera comienza con una breve referencia al “centrifugado” o “despresu-
puestación” de inversiones en dicho ámbito institucional –encaminada a poder apre-
ciar adecuadamente el alcance y límites objetivos de esta investigación–, tras la cual
se procede a una aproximación descriptiva a las diferencias existentes entre la inver-
sión territorializada prevista en el proyecto de presupuestos, la aprobada en el presu-
puesto inicial, y la finalmente ejecutada. En la sección segunda se analiza economé-
tricamente la desviación de la inversión realizada respecto a la inicialmente prevista,
para dar con algunas claves que contribuyan a explicar las diferencias observadas en
el tiempo y el espacio. La sección tercera sintetiza los principales resultados.
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(1) Véase, entre otras, la panorámica de Barberán (2006).
(2) Dos excepciones son los trabajos de Castells y Solé-Ollé (2005) y, desde una perspectiva histó-
rica, Curto y otros (2010).
(3) En el anuario estadístico del Ministerio de Fomento se ofrecen cifras tanto de inversión como
de licitación oficial de obra pública por CCAA referidas al llamado “Grupo Fomento”, en el cual
se incluyen, junto a dicho Ministerio, los OOAA, las Sociedades Mercantiles Estatales y las Enti-
dades Públicas Empresariales que de él dependen. Como anécdota reveladora de lo consolidada
que está la expresión, cabe recordar que hace ya diez años el Sr. Álvarez Cascos, por entonces Mi-
nistro de Fomento, comenzaba la presentación en el Congreso del presupuesto de 2003 para su De-
partamento anunciando su intención de “utilizar, como en años anteriores, la expresión Grupo Fo-
mento, que ya tiene arraigo en la terminología administrativa…” (DS. Congreso de los Diputados,
Pleno y Diputación Permanente, núm. 203, de 12/11/2002, pág. 10243).



1. DIFERENCIAS ENTRE PROYECTO, PRESUPUESTO APROBADO Y VOLUMEN EJECUTADO

DE INVERSIÓN TERRITORIALIZADA EN EL GRUPO FOMENTO: UNA PRIMERA

APROXIMACIÓN A LOS DATOS

Aunque tradicionalmente la inversión pública se consignaba en el Capítulo 6
del presupuesto de gastos, en las dos últimas décadas se viene observando un cre-
ciente recurso a vías de realización de inversiones al margen de dicho capítulo. Al-
gunas de ellas, como las contratas con abono total del precio, inciden en él de
forma diferida. Otras, como las subvenciones y convenios con otras Administracio-
nes Públicas, tienden a reflejarse en los Capítulos 7 y 8. En el caso de las concesio-
nes con “peaje en sombra” u otras formas de colaboración público-privada, lo que
a menudo se imputa al presupuesto es el canon periódico pagadero por el uso del
activo. El centrifugado de la inversión hacia Sociedades y Entes supone, por su
parte, colocar dicha inversión fuera del perímetro de consolidación presupuestaria,
sin perjuicio de las repercusiones que su financiación pueda tener en los Capítulos
7 u 8 del presupuesto consolidado. Finalmente, las concesiones administrativas tra-
dicionales trasladan la inversión del presupuesto público al del concesionario pri-
vado. En la medida en que el reparto territorial de todas estas inversiones no sea
análogo al de las imputadas al Capítulo 6, tampoco este último representará más
que de forma parcial y distorsionada el esfuerzo inversor por territorios.

Dado que, en el ámbito de Fomento, se ha recurrido a todas las citadas vías
de inversión al margen del Capítulo 6, no es de extrañar que el propio Ministerio
ha ga uso a menudo de nociones de inversión que desbordan ampliamente la tradi-
cional de obligaciones reconocidas con cargo a dicho capítulo de su presupuesto4.
En adelante, también ampliamos de modo significativo esta noción al incluir la in-
versión realizada por las principales Sociedades y Entes dependientes de Fomen-
to, pero dejamos fuera las demás vías aquí mencionadas de canalización de sus
inversiones5. Con todo, nuestro análisis se justifica plenamente porque, si lo que
pretendemos es indagar en la distancia entre previsiones y realizaciones, o entre
promesas políticas y realidad, la referencia clave como documento previsional y
compromiso político-financiero es el presupuesto.

Analizar de forma territorializada para el Grupo Fomento la distancia que
media entre la inversión prevista en el proyecto de PGE, la contemplada en el pre-
supuesto inicial y la finalmente ejecutada no es tarea sencilla. De entrada, no es
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(4) Así, en ciertas notas de prensa como las emitidas a propósito de su presupuesto para 2003, se defi-
nió la denominada “inversión total en términos homogéneos del Grupo Fomento” como aquella que
incluía: a) la inversión directa presupuestaria que figuraba en el Anexo de Inversiones Reales de los
PGE, computando las obras financiadas por el método alemán por el importe de la parte de la obra rea-
lizada en el ejercicio; b) la inversión concesional prevista para el ejercicio; y c) la nueva financiación
asociada a la transferencia de travesías a los Ayuntamientos, que figuraba en el Capítulo 7. Del mismo
modo, en el Primer balance del Plan Estratégico de Infraestructuras y Transporte (PEIT) colgado en
la página web del Ministerio de Fomento, se cifró en 48.640 M€ los recursos presupuestarios desti-
nados exclusivamente a las inversiones en los PGE 2005-2007 y el Plan Extraordinario de Carrete-
ras, incluyendo “Capítulos 6, 7 y 8 y Empresas públicas, descontadas las transferencias internas”.
(5) En el caso del método alemán, lo que se excluye es el ajuste que habría de hacerse para trans-
parentar la evolución de las inversiones en el tiempo.
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hasta 1997 cuando se incorporan por vez primera al Anexo de Inversiones del pro-
yecto de PGE las cifras de inversión territorializada del Sector Público Empresa-
rial, haciéndose al año siguiente otro tanto en el Informe Económico y Financiero.
Con anterioridad, las únicas cifras territorializadas de la inversión prevista para el
Grupo Fomento con las que podemos contar se circunscriben al Ministerio y sus
OOAA, y han de tomarse del denominado tomo de “distribución orgánica” del ci-
tado Anexo de Inversiones, lo que plantea dos inconvenientes: 1º) la ausencia en
el tomo acompañante al proyecto de PGE para el año t de las cifras de los PGE
aprobados para el año t-1; y 2º) la existencia de una cuantiosa rúbrica de “varias
Comunidades” que no es objeto de imputación individual. Además, para 1996 las
cifras en cuestión carecen de validez, al no recibir el proyecto de presupuestos la
aprobación parlamentaria, y las estimadas por el MAP en su Informe Económico-
Financiero de las Administraciones Territoriales 1996 no se desagregan territorial-
mente para cada Ministerio.

Por todo ello, hemos optado por focalizar el análisis en los años posteriores a
1996. En efecto, la incorporación en los años 1997 y posteriores de los denomina-
dos tomos de “distribución territorial” al Anexo de Inversiones del proyecto de
PGE nos abre la puerta a una triple mejora de los datos disponibles de inversión
prevista. En primer lugar, ampliamos su cobertura subjetiva a las principales So-
ciedades y Entes dependientes de Fomento, identificándose en ellos la inversión
prevista con las aplicaciones de fondos para adquisiciones de inmovilizado mate-
rial e inmaterial de sus presupuestos de capital. En segundo lugar, diferenciamos
entre los importes previstos en el proyecto de PGE y los previstos en los PGE
aprobados, al ser estos últimos extraíbles de los tomos de “distribución territorial”
del Anexo de Inversiones del proyecto de PGE del año siguiente en lo que respec-
ta al Ministerio y sus OOAA6, y de los Informes Económico-Financieros de los
PGE aprobados en lo que respecta a las principales Sociedades y Entes. En tercer
lugar, eliminamos la citada rúbrica “varias Comunidades”, que en los tomos de
distribución territorial figura en blanco, al aparecer su importe individualmente
imputado a los distintos territorios.

A propósito de las ratios de inversión prevista en los PGE aprobados (IP) so bre
la prevista en el proyecto de PGE (IPY) que recoge el cuadro anterior, varias consi-
deraciones son necesarias. Aunque las ratios IP/IPY supuestamente reflejen el resul-
tado de las negociaciones políticas realizadas durante la fase de tramitación parla-
mentaria del presupuesto, los informes de fiscalización sugieren que las ratios del
año t también responden en gran medida a la actualización que va haciendo el pro-
pio Ejecutivo del Anexo de Inversiones para ese año, en función de los datos de eje-
cución del año t-1 que se van incorporando a partir de septiembre [TCu (2007)]. En
cualquier caso, el total de inversión del presupuesto aprobado nunca se aleja en más
de un 1% del previsto en el proyecto, salvo en 1997, año en el que es un 4% supe-
rior. Parece que, en general, el recorte de la rúbrica “no regionalizable” en el presu-
puesto aprobado ha servido para elevar la inversión prevista en determinadas Comu-
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(6) A partir de 2006 se cuelgan ya en la web del Ministerio de Economía y Hacienda las cifras del
proyecto y las del presupuesto aprobado para cada año.
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nidades sin incrementar la total7. La disparidad entre territorios medida por la des-
viación típica anual de la ratio IP/IPY (considerando como un territorio más la cita-
da rúbrica “no regionalizable”) es mucho mayor en 1997 y 1998 que en los demás
ejercicios, por más que en algunos de éstos como 2006, 2009, 2000 o 2008 tampoco
pueda considerarse despreciable8. En promedio, las Comunidades con mayores ra-
tios IP/IPY en el período 1997-2010 son Navarra (108%), País Vasco (103,9%),
Castilla y León (103,7%) y Extremadura (102,5%), mientras que las peor paradas
son Canarias (98,2%), Castilla-La Mancha (99,2%) y Galicia (99,3%).

En cuanto a las desviaciones en la ejecución del presupuesto para inversio-
nes, el cuadro 2 nos muestra las ratios de inversión realizada (IR) sobre la prevista
para los años 1997-2010. Las cifras de IR se obtienen a partir de los Anuarios Es-
tadísticos del Ministerio de Fomento, agregando para cada territorio los importes
en él invertidos por el Ministerio y sus OOAA (obligaciones reconocidas con
cargo al capítulo 6 de sus presupuestos) y por cada una de las susodichas Socieda-
des y Entes (dotaciones para inmovilizado material e inmaterial de sus respectivos
cuadros de financiamiento). En promedio, la inversión realizada sólo alcanza al
90% de la inicialmente prevista. Si contáramos con cifras territorializadas del pre-
supuesto final o definitivo, podríamos comprobar hasta que punto exhiben unas u
otras Comunidades el patrón “incremento-luego-decremento” descrito por Doug-
herty, Klase y Song (2003, págs. 495-496), conforme al cual se producen aumen-
tos sustanciales de la IP inicial a la IP final, luego seguidos de decrementos de la
IP final a la IR, que acaba así por no diferir más que ligeramente (hacia arriba o
hacia abajo) de lo inicialmente presupuestado. Descendiendo al detalle por territo-
rios, las ratios medias van del 109% de Aragón al 67% del País Vasco, con las Co-
munidades forales e insulares entre los puestos de cola.

2. DETERMINANTES DE LA RATIO IR/IP EN LA INVERSIÓN TERRITORIALIZADA DEL

MINISTERIO DE FOMENTO, SUS ORGANISMOS AUTÓNOMOS Y SUS PRINCIPALES

SOCIEDADES Y ENTES

¿Qué factores determinan las diferencias entre la inversión territorializada rea-
lizada y la inicialmente presupuestada del Ministerio de Fomento, sus Organismos
autónomos y sus principales Sociedades y Entes? Para contestar a esta pregunta, en
este apartado se estiman dos especificaciones econométricas con datos para el con-
junto de CCAA y el período 1997-2010, lo que nos proporciona un panel completo
de 17*14 = 238 observaciones. No obstante, la utilización de diferencias y retardos
en las estimaciones reduce el tamaño muestral a 221, con 13 observaciones por
Comunidad Autónoma. Para la variable explicada se utiliza el acrónimo de EJE-
CUCION en lo que sigue, definiéndose dicha variable como la ratio de la inversión
realizada (IR) sobre la inversión prevista en los PGE (IP) para nuestro ámbito-Fo-
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(7) En 1997 ocurre justo lo contrario: el incremento de dicha rúbrica se compensa con recortes de
la inversión prevista en siete CCAA.
(8) La desviación típica es 21,4 en 1997 y 18 en 1998, situándose en cambio por debajo de 7 en
los otros cuatro ejercicios citados (6,8 en 2006, 5,8 en 2009, 5 en 2000 y 4,3 en 2008).



mento, interpretadas tales expresiones con arreglo a lo expuesto en la sección ante-
rior. Los factores determinantes que procederemos a contrastar pueden agruparse
en tres categorías: variables geográficas y meteorológicas, variables presupuesta-
rias y de gestión y variables políticas. Las fuentes estadísticas para las variables
presupuestarias son las referidas en secciones anteriores. Para el PIB utilizamos
hasta 2007 la serie 1995-2009 (Base 2000) que ofrece el INE en su página web, y
de 2008 en adelante la serie 2000-2010 (Base 2008) de la misma institución. En el
resto de los casos se detalla la fuente cuando resulta oportuno.

2.1. Variables geográficas y meteorológicas
Las condiciones geográficas, climáticas y meteorológicas se han reconocido

como factores a controlar en ejercicios empíricos explicativos del esfuerzo inver-
sor por territorios de la Administración central [Solé-Ollé (2008), pág. 14], y su
relevancia para entender las desviaciones en la ejecución de los proyectos de in-
versión suele darse por descontada, pues “no es fácil obligar al terreno a que se
comporte como Dios manda, ni siquiera como la Ley o el Proyecto mandan” [Ji-
ménez (2004), pág. 57]. Para controlar la influencia sistemática y generalizada de
tales factores en nuestra variable dependiente, incorporamos en las regresiones las
precipitaciones totales anuales en cada Comunidad Autónoma expresadas en mi -
les de litros (PLUVIOSIDAD), la proporción de superficie con más del 20% de
pendiente9 (PENDIENTE), los kilómetros de costa expresados en miles (COSTA)
y una variable ficticia binaria para capturar la insularidad de Canarias y Baleares
(INSULARIDAD). Para la pluviosidad, la fuente estadística es el INE y la Agencia
Estatal de Meteorología. Para la pendiente es MAPA (2003, pág. 23), y en el resto
de los casos es el Instituto Geográfico Nacional. La variable PLUVIOSIDAD mues -
tra variabilidad en las dos dimensiones del panel. Las demás son invariantes en el
tiempo, lo que plantea problemas de estimación si se quisieran incluir de forma
simultánea efectos fijos individuales.

2.2. Variables presupuestarias y de gestión
1. En primer lugar, tratamos de contrastar la relevancia de una suerte de

“efecto volumen”, concretado en un triple sentido. Nos interesa testar si la ratio
entre inversión realizada e inicialmente prevista es independiente de la cuota de
participación de cada Comunidad Autónoma en las inversiones totales previstas.
Para ello creamos la variable IPCUOTA, que se define como la participación de
cada región en la inversión prevista total. En segundo lugar, nos interesa analizar
en qué medida los impulsos a IPCUOTA, consecuencia de promesas o cumpli-
miento de acuerdos, se materializan íntegramente en la ejecución o, por contra, de-
vienen en metas inalcanzables o se quedan en puro “simbolismo político” [Forres-
ter y Mullins (1992), pág. 471; Forrester (1993), pág. 163]. La otra cara del
fenómeno es la posibilidad de que las mermas en IPCUOTA tampoco lleguen a
materializarse del todo, bien por la mayor facilidad con que se alcanzan unas metas
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(9) Alternativamente, la pendiente media en cada Comunidad Autónoma. Los resultados que mos-
tramos posteriormente no cambiaban.



más modestas, bien por reasignarse recursos entre proyectos a favor de algunos ini-
cialmente postergados [Hale y Douglass (1977), pág. 373], que se realizan en el
correspondiente territorio. Para contrastar la presencia y el signo dominante de
estos efectos, incorporamos la primera diferencia de la variable (ΔIPCUOTA). Fi-
nalmente, testamos si un mayor volumen global de inversión prevista conlleva una
menor capacidad de ejecución. Para ello utilizamos la ratio entre inversión presu-
puestada y el PIB español. El acrónimo de la variable es IPSPIB. En este caso, no
existe variación en la sección cruzada del panel, sino solo en la temporal.

2. En cuanto a las variables de gestión, hemos tenido en cuenta que a las em-
presas públicas pueden asociarse ciertas diferencias respecto a la Administración
propiamente dicha, tanto en lo que respecta a la asignación y transferibilidad de
los derechos de propiedad [Picot y Wolff (1994)] como a las fuentes de financia-
ción y formas de gobernanza [Considine y Lewis (2003)], diferencias susceptibles
de traducirse en “otra forma de gestionar” sus presupuestos para inversiones. De
ahí que hayamos incorporado como posible determinante el papel desarrollado
por Sociedades y Entes que no consolidan presupuestariamente en la ejecución de
la inversión prevista en los PGE. Con tal fin, creamos la variable SOCIEDADES,
que definimos como la parte del presupuesto de inversiones gestionada por dichas
Sociedades y Entes.

3. Por último, incluimos como variable explicativa la desviación en los ingre-
sos no financieros del Presupuesto del Estado. Con esta variable pretendemos testar
en qué medida la inversión se utiliza como variable de ajuste en tiempo real para
compensar desviaciones a la baja en los ingresos previstos, dado que los recortes del
gasto durante el ejercicio han sido una respuesta común a shoks fiscales inesperados
[Poterba (1994), págs. 808-812]. El signo positivo esperado reflejaría también el fa-
vorable impacto en la ratio IR/IP de un comportamiento de los ingresos mejor de lo
previsto, sea este una auténtica sorpresa o el fruto de un deliberado conservaduris-
mo en las previsiones de ingresos [Lauth (1988), págs. 542-545; Lauth (2002), pág.
200; Dougherty, Klase y Song (2003), págs. 495-496]. La variable DESVIACION se
define como la ratio entre derechos reconocidos y previsiones iniciales de ingresos
por operaciones no financieras del Presupuesto del Estado10. Al igual que en el caso
de ISPIB, este regresor no tiene variación en la sección cruzada.

2.3. Variables políticas
Las siete variables políticas consideradas son las siguientes:
1. En primer lugar, la variable AMIGO, que adopta valor 1 en los casos en

que coinciden el color del gobierno central y el del gobierno autonómico tanto en
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(10) Los resultados para esta variable que se comentan más adelante no se alteraban al definir la
variable de una forma alternativa, como la ratio de recaudación sobre previsiones iniciales de in-
gresos por operaciones no financieras de dicho presupuesto. Esta definición resulta en cierto senti-
do más acorde con los criterios vigentes en materia de cálculo del déficit público, ya que si bien el
Sistema Europeo de Cuentas (SEC-95) prevé la cuantificación de las diversas categorías de recur-
sos de las Administraciones Públicas en términos de devengo, se efectúa un ajuste global en una
partida ah hoc por la divergencia devengo/caja, con lo cual el importe que cuenta para el déficit es
el de los recursos en términos de caja, es decir, los recaudados en el ejercicio.



el ejercicio en el que se elaboran los presupuestos como en el que se ejecutan.
Con esta variable pretendemos contrastar si la hipótesis del “gobierno amigo”, co-
múnmente utilizada para explicar la asignación territorial de la inversión de la Ad-
ministración central [Costa-i-Fonti, Rodríguez-Oreggia y Lunapla (2003); Cas-
tells y Solé-Ollé (2005); Cadot, Röller y Stephan (2006); Solé-Ollé (2008)],
puede también emplearse con éxito para explicar el comportamiento de nuestra
variable dependiente: ¿La afinidad política supone una mayor inversión realizada
respecto a la inicialmente presupuestada? De ser la respuesta afirmativa, el coefi-
ciente de la variable debería resultar positivo y estadísticamente significativo11.
La fuente para la definición de la variable es Lago Peñas y Lago Peñas (2011).

2. Las elecciones pueden activar mecanismos elevadores o reductores de
nuestra variable EJECUCION, por ejemplo, mediante su incidencia en la probabi-
lidad de realización de modificaciones al alza de los créditos presupuestarios
[Wlezien (1993)] o en los “errores” de planificación y ejecución de los gastos
[Pons y Solé (2001); Leal y Pérez (2010)]. Primero, la proximidad de las eleccio-
nes generales puede llevar al gobierno central a aprobar el año anterior unos pre-
supuestos muy generosos en su capítulo de inversiones; generosidad que puede
hacer improbable la modificación al alza de los créditos de dicho capítulo o deve-
nir en mayor dificultad para ejecutarlos. Segundo, las elecciones que conllevan
cambios de color de gobierno pueden suponer mayor dificultad en la ejecución
presupuestaria en el propio año del cambio. Tercero y en sentido contrario, en el
propio año electoral el gobierno puede tener especial interés en acelerar el ritmo
de ejecución antes de las elecciones: el “efecto inauguración”. Lógicamente, la re-
levancia de este mecanismo será mayor cuánto más tarde sean las elecciones den-
tro del año electoral. En resumen, los dos primeros mecanismos señalados tende-
rían a frenar la ejecución de inversiones y el tercero la impulsaría. Puesto que el
período muestral analizado (1997-2010) incluye dos elecciones generales sin
cambio de gobierno (2000 y 2008) y otras con alternancia (2004), podemos con-
trastar las diferentes hipótesis. Para ello definimos dos variables ficticias: REE-
LECCION y CAMBIO. La primera adopta valor 1 para todas las observaciones
correspondientes a los años 2000 y 2008 y 0 en el resto de los casos. De forma si-
milar, CAMBIO es igual a 1 para las observaciones correspondientes a 2004 y 0
para las restantes. El signo esperado para ambas es indeterminado.

3. Con la inclusión de la variable MINISTRO tratamos de contrastar si la eje-
cución presupuestaria se ve afectada por la CA de referencia del ministro de Fo-
mento en cada momento12. Para ello, la variable adopta valor 0 en todos los casos,
salvo para Madrid (1997-2000), Asturias (2000-2004), Andalucía (2004-2009) y
Galicia (2009-10). El signo esperado sería positivo.
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(11) Alternativamente, definimos la variable AMIGO en interacción con el calendario electoral de
cada CA. Esto es, consideramos solo los valores unitarios en los años electoral y preelectoral, bajo
el supuesto de que la afinidad entre gobiernos jugaría especialmente en el entorno de las eleccio-
nes. Los resultados econométricos eran similares a los que se obtenían con la definición original y,
por ello, no los incorporamos al cuadro.
(12) Madrid para Rafael Arias Salgado (1996-2000), Asturias para Francisco Álvarez Cascos (2000-
2004), Andalucía para Magdalena Álvarez (2004-2009) y Galicia para José Blanco (2009-2011).



4. Con el regresor APOYO tratamos de comprobar si los respaldos parlamenta-
rios de los partidos subnacionales a los gobiernos que no cuentan con el respaldo de
una mayoría absoluta en el Congreso de los Diputados tiene alguna contrapartida en
la ejecución presupuestaria, del mismo modo que Castells y Solé-Ollé (2005) y, más
recientemente, Solé-Ollé (2008) han indagado sus posibles contrapartidas en la
asignación regional de la inversión. A partir del índice de Banzhaf de poder de voto
estimado por Gómez Reino y Herrero (2011) para todos los partidos con representa-
ción nacional desde 1986, la variable adopta valor 1 para Cataluña y País Vasco en
los años 1997-1999 y 2005-2010 y 0 en el resto de los casos13. De nuevo, el signo
esperado para esta variable si actúa el mecanismo correspondiente es positivo.

5. A continuación, analizamos si el Gobierno de turno ha podido jugar estra-
tégicamente a hacer concesiones en la negociación parlamentaria de los presu-
puestos para luego renegociarlas durante el ejercicio [Rubin (2010), pág. 227]14 o
compensarlas con una menor ejecución, algo similar a la utilización compensato-
ria de las modificaciones de créditos presupuestarios que Bowman et al. (1967,
págs. 92-94) plantean como hipótesis teórica. Para ello introducimos la variable
ENMIENDAS, que se define como el cociente entre la inversión territorializada en
los PGE aprobados y la inversión territorializada en los proyectos de PGE. El
signo esperado para esta variable es negativo.

6. Otra hipótesis que hemos contrastado es la posible reacción de la ejecución
presupuestaria ante diferentes grados de volatilidad en las preferencias del electo-
rado, una variable, esta última, asimismo utilizada como explicativa en la literatura
sobre asignación por territorios de la inversión de la Administración central [Cas-
tells y Solé-Ollé (2005); Cadot, Röller y Stephan (2006); Joanis (2011)]. Si los ciu-
dadanos cambian el sentido de su voto entre unas elecciones y las siguientes con
relativa facilidad, existirá mayor incentivo a usar la ejecución presupuestaria
como instrumento para atraer votantes. Para ello utilizamos un índice de volatili-
dad total del voto a partidos en los comicios generales observado a escala autonó-
mica. La variable VOLATILIDAD se ha calculado siguiendo la fórmula propuesta

por Pedersen (1983): VOLATILIDAD = 1_
2
Σ
i

|Vt – Vt–1| donde Vit es el porcentaje de

voto obtenido por el partido i en la elección del año t15. Puesto que la variable solo
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(13) Dejamos fuera los años en los que al menos una parte del ejercicio el gobierno central conta-
ba con mayoría absoluta (2000 y 2004). Los resultados econométricos son los mismos si conside-
ramos también a Canarias como un apoyo relevante para el gobierno. Los cuatro partidos de ámbi-
to subnacional que muestran mayores valores para el índice para el período 1986-2006 son, por
este orden, Convergencia i Unió, Partido Nacionalista Vasco, Esquerra Republicana de Catalunya,
Coalición Canaria y Eusko Alkartasuna. Agregando los índices de partidos según las CCAA de re-
ferencia resultan: Cataluña, País Vasco y Canarias.
(14) Como señala esta autora en la página citada: “A veces puede parecer que las negociaciones
presupuestarias están completas cuando realmente no lo están. Los actores presupuestarios pueden
resolver tentativamente una cuestión, expresando el resultado en el presupuesto oficial que se
aprueba públicamente, pero luego retroceder en el acuerdo, dando lugar a nuevas negociaciones. A
veces los actores distorsionan la información para obtener un acuerdo que se apruebe, pero acaban
con un presupuesto irrealizable, y habrán de modificarlo luego”.
(15) Agradecemos a Teresa Mata y José Ramón Montero su amabilidad y cooperación al propor-
cionarnos los valores del índice para el período de análisis.



cambia cuando se producen unas nuevas elecciones, los años intermedios adoptan
el último valor del índice disponible a 1 de enero de ese año16.

2.4. Especificaciones econométricas y estadísticos descriptivos
A efectos de modelización optamos por incorporar las variables en dos fases.

En la primera, la especificación econométrica contiene solo las variables geográfi-
cas y las variables presupuestarias y de gestión. En la segunda, se incorporan los
determinantes de naturaleza política para ver cómo mejoran el ajuste y cuáles son
estadísticamente significativas. En definitiva, las dos especificaciones econométri-
cas que vamos a estimar son las siguientes:
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(16) Por ejemplo, para los ejercicios 1997 a 2000 se utiliza el índice que resulta de utilizar los da -
tos para las elecciones generales de 1993 y 1996.

EJECUCION X
it j jit

j
it

= + ⋅ +∑α β ε [1]

EJECUCION X W
it j jit

j
h hit

h
it

= + ⋅ + ⋅ +∑ ∑α β γ ε [2]

donde εit es una perturbación aleatoria tipo ruido blanco; X es un vector que con-
tiene las variables IPCUOTA, ΔIPCUOTA, IPSPIB, SOCIEDADES, DESVIA-
CION, PLUVIOSIDAD, PENDIENTE, COSTA, e INSULARIDAD; y, en fin, W es
otro vector que engloba a AMIGO, CAMBIO, REELECCION, MINISTRO, EN-
MIENDAS, VOLATILIDAD y APOYO. Aunque partimos de una especificación sin
efectos individuales ni temporales, en el análisis econométrico testamos su signi-
ficatividad para verificar si su exclusión está avalada por los datos.

De los principales estadísticos descriptivos de las variables, lo más llamativo es
el elevado valor que adopta la variable explicada en 1998. El hecho de que tanto la
media como la mediana de las observaciones correspondientes a este ejercicio se si-
túen muy por encima de los valores correspondientes al resto de los años, revela que
es un salto generalizado territorialmente. La explicación se encuentra en los créditos
extraordinarios y suplementos de crédito concedidos por el Real Decreto-Ley
12/1998, de 18 de septiembre, para atender obligaciones derivadas de gastos de in-
versión del Ministerio de Fomento hasta un importe equivalente a 800 millones de
euros –más de la mitad del cual se destinaba a la cobertura de obligaciones genera-
das en los ejercicios 1997 y anteriores–. En términos prácticos, este salto requiere la
inclusión en las especificaciones econométricas de una variable dummy que adopta
valor 1 para las observaciones correspondientes a ese año y 0 para las restantes. Una
vez que se incorpora esta variable, la inclusión de efectos temporales fijos en las es-
timaciones no se revela necesaria, como veremos. Por lo demás, se aprecia una va-
riabilidad significativa tanto en la sección cruzada como a lo largo del tiempo.

2.5. Métodos econométricos y resultados
En primer lugar, verificamos que la endógena se comporta como una variable

estacionaria en varianza. Para ello utilizamos dos tests de raíces unitarias comple-



mentarios. El test de Levin, Lin y Chu (2002) o test LLC que asume la existencia
de coeficientes AR(1) comunes para el conjunto del panel y el test de Im, Pesha-
ran y Shin (2003) o test IPS que permite la existencia de procesos AR(1) diferen-
tes para cada serie individual. La hipótesis nula en ambos casos es que las varia-
bles son I(1). De la aplicación de tales tests se desprende con claridad que la
variable endógena es I(0) y, por tanto, estacionaria en varianza.

Los resultados de la estimación de las especificaciones [1] y [2] se recogen
en el cuadro 3. Todos los cálculos econométricos se han hecho utilizando el pro-
grama Eviews 7.2. Antes de pasar a comentar los resultados son necesarios algu-
nos comentarios y precisiones:

1. En primer lugar, el valor del estadístico de Durbin-Watson (1,07) en la re-
gresión estática que aparece en la primera columna del cuadro 3 apunta hacia la
existencia de autocorrelación moderada en los residuos. A fin de eliminarla, in-
corporamos la variable endógena retardada un período como regresor y efectos
temporales en la segunda columna. Esto permite eliminar el problema de autoco-
rrelación, como muestran los resultados del test modificado de Breusch-Godfrey
que propone Greene (2003, pág. 270)17. El parámetro estimado para el valor retar-
dado de EJECUCION en el cuadro 3 es relativamente bajo, en el entorno de 0,4.
Esta relación positiva entre la ratio IR/IP de un año y la del año anterior vendría
explicada por un cierto “efecto arrastre”: al presupuestarse con escaso rigor las
implicaciones de la gestión del año t–1 para el año t (saldo de disposiciones, com-
promisos plurianuales, obligaciones pendientes de aplicar a presupuesto…)18,
cuanto mayores sean tales implicaciones más tenderán a elevarse el crédito final y
las obligaciones reconocidas (IR) del año t respecto su crédito inicial (IP).

2. El incluir la endógena retardada en la parte derecha de la ecuación hace que
los efectos individuales sean redundantes. El hecho de que no exista autocorrelación
serial y que no aparezcan efectos individuales en la estimación permite que el estima-
dor MCO siga siendo consistente e insesgado, respectivamente19. Otra consecuencia
positiva de no incluir los efectos individuales, es que resulta posible introducir en la
regresión variables explicativas con una variación intra-grupo nula o muy reducida.

3. Los resultados de sendos contrastes estadísticos [Greene (2003), págs.
327 y 328] pusieron de relieve la existencia de problemas de heterocedasticidad
en la sección cruzada de la muestra, pero no de correlación contemporánea. Por
ese motivo los t-estadísticos estándar son reemplazados por t-estadísticos robustos
a problemas de heterocedasticidad en la sección cruzada [Beck y Katz (1995)]20.
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(17) El test se basa en una regresión en la que la variable explicada son los residuos de la estima-
ción por MCO y las variables explicativas, las exógenas del modelo original, la endógena retardada
y los propios residuos retardados. El contraste consiste en analizar la significatividad estadística de
los últimos. En el caso de la estimación de la segunda columna el p-valor es muy elevado (0,39).
(18) Véase TCu (2007).
(19) Comprobamos que al incluir efectos individuales fijos, la heterocedasticidad en la sección
cruzada se mantenía y la autocorrelación de los residuos seguía siendo estadísticamente significati-
va si la endógena retardada no era incorporada como regresor, incluso cuando también se introdu-
cían efectos fijos temporales.
(20) Comprobamos que los resultados eran prácticamente idénticos si se corrige también por la
posible correlación contemporánea, con t-estadísticos ligeramente inferiores en valor absoluto.
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Cuadro 3: RESULTADOS ECONOMÉTRICOS. ESPECIFICACIONES [1] Y [2]

Especificación [1] [1] [2]

Constante 1,10* 0,55* 1,53*
(4,63) (5,56) (3,42)

IPCUOTA 1,05* 0,74* 0,81*
(2,58) (2,61) (2,76)

ΔIPCUOTA -5,03* -5,83* -5,94*
(4,35) (6,26) (5,96)

IPSPIB 5,22 17,2*
(0,71) (2,59)

SOCIEDADES -0,41* -0,21* -0,26*
(4,51) (2,61) (3,23)

DESVIACION -0,16 -0,03
(0,95) (0,15)

DUMMY1998 0,43* 0,54*
(5,63) (8,07)

PLUVIOSIDAD 0,02
(0,38)

PENDIENTE -0,05
(0,46)

COSTA 0,05
(1,21)

INSULARIDAD -0,04
(0,45)

EJECUCION-1 0,44* 0,39*
(5,65) (5,79)

AMIGO -0,03
(0,91)

CAMBIO -0,06
(1,05)

REELECCION 0,06
(1,22)

MINISTRO -0,01
(0,14)

ENMIENDAS -1,22*
(3,25)

VOLATILIDAD 0,01*
(2,92)

APOYO -0,05
(0,95)

Durbin-Watson 1,07
Test modificado de Breusch-Godfrey
H0: Autocorrelación residual (p-valor) 0,39 0,28
H0: Efectos fijos individuales redundantes (p-valor) 0,64 0,41
Observaciones 221 221 221
R2 0,322 0,485 0,516
Efectos fijos temporales No Sí No

Notas: En paréntesis aparecen los estadísticos-t robustos a problemas de heterocedasticidad de sec-
ción cruzada (PCSE). *Significativo al 1%.
Fuente: Elaboración propia.



4. El problema de la incorporación de los efectos temporales en la columna 2
es que plantean un doble coste: nos impiden estimar los coeficientes de las variables
sin variación intragrupo (CAMBIO, REELECCION, DESVIACION o IPSPIB21) y
generan problemas de multicolinealidad con aquellas otras variables en las que la
mayor variación se produce en la dimensión temporal del panel. No obstante, al in-
corporar los regresores de tipo político en la especificación en la columna 3, la ne-
cesidad de incorporar efectos temporales para controlar la autocorrelación desapare-
ce, como muestra el valor del test modificado de Breusch-Godfrey (p-valor = 0,28).

5. Finalmente, la multicolinealidad no es un problema. Los coeficientes de
determinación de todas las variables de naturaleza política sobre el resto de regre-
sores en la columna 3 se situaban por debajo de 0,20. En cuanto a las variables
presupuestarias y de gestión, el coeficiente de determinación también es muy bajo
para ΔIPCUOTA (0,06) y algo más elevados para IPCUOTA (0,32), SOCIEDA-
DES (0,41) y DESVIACION (0,28). La endógena retardada también presenta un
coeficiente bajo (0,22). La correlación más fuerte, aunque no preocupante, se pro-
duce con la variable IPSPIB (0,48), si bien esa correlación múltiple se debe sobre
todo a la variable ficticia para el año 1998 (DUMMY1998). Si es excluida, el coe-
ficiente de determinación cae hasta 0,29.

Los resultados sintetizados en el cuadro 3 muestran que:
1. Las variables de control de las condiciones geográficas y meteorológicas

muestran una significatividad estadística muy baja y son eliminadas en las colum-
nas 2 y 3, para poder contrastar la significatividad de los efectos fijos individuales y
aumentar los grados de libertad. La variable COSTA es la que presenta un t-estadís-
tico más elevado (1,21), pero este se reducía hasta 0,92 al incluirla en la columna 3.
Así pues, los resultados econométricos no avalan la hipótesis de que una geografía o
meteorología más complejas supongan un menor importe invertido en relación al
inicialmente presupuestado; cosa distinta es que puedan traducirse en un menor
avance físico o una mayor desviación en costes de los proyectos de inversión22.

2. Las variables de tipo presupuestario y de gestión son más relevantes que
las políticas. El paso de la columna 2, en la que solo aparecen las primeras, a la 3,
en la que se incluyen las segundas, apenas incrementa el coeficiente de determi-
nación de 0,485 a 0,516, a pesar de eliminar los efectos fijos temporales. Además,
mientras todas las variables presupuestarias, salvo DESVIACION23, son estadísti-
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(21) Por otro lado, al incluir los efectos temporales la variable DUMMY1998 es redundante.
(22) No se ha de perder de vista que lo que nuestra variable EJECUCION refleja es la ratio del es-
fuerzo financiero en inversión realizado en cada territorio (IR) respecto al previsto en el presupues-
to inicial (IP), y resulta fácil imaginar escenarios en los que dicha ratio no se ve afectada por varia-
bles como la orografía. Así, las dificultades orográficas tendrán un efecto nulo en la ratio IR/IP si
la incidencia de la orografía en el ritmo de ejecución de los proyectos se anticipa correctamente en
el presupuesto inicial. También si un avance físico más lento de lo previsto en los proyectos inclui-
dos en el presupuesto inicial se compensa con desviaciones al alza en los costes de lo construido
en el ejercicio con cargo a esos proyectos, o con importes ejecutados en otros proyectos. Como
evidencia TCu (2007), el mix de proyectos objeto de ejecución en el Ministerio de Fomento suele
alterarse mucho a lo largo del ejercicio respecto al previsto en el presupuesto inicial.
(23) Varias son las razones que pueden explicar la falta de significatividad de esta variable. En pri-
mer lugar, su cobertura institucional es más restringida que la de los PGE y no abarca las Sociedades



camente significativas, entre las variables políticas solo lo son y con el signo es-
perado las variables ENMIENDAS y VOLATILIDAD. Esa mayor relevancia de las
variables presupuestarias y de gestión, particularmente de las relacionadas con el
volumen de las inversiones, podría deberse a que resulten más indicativas de las
capacidades y desafíos de la gestión global del presupuesto de inversiones, frente
a otras variables que operarían más bien a escala de proyectos. En cuanto a la baja
significatividad de las variables políticas, debe notarse que buena parte de los im-
pulsos o frenos políticos a la inversión en el curso del ejercicio pueden operar al
margen de nuestra ratio IR/IP (convenios con las CCAA, acuerdos de CPP…) o
influir en ella de una forma indirecta, diferida y variable24. Téngase en cuenta,
además, que dicha ratio depende de las vicisitudes vitales de unos proyectos cuyo
carácter es a menudo plurianual y transterritorial25.

Revista de Economía Aplicada

122

y Entes no consolidados (algunos de los cuales, como AENA, se nutren en esencia de ingresos in-
dependientes del Presupuesto del Estado). La tradicional ausencia de una previsión consolidada de
los ingresos del sector público estatal, de una liquidación consolidada de los PGE y, hasta 2006,
también de una cuenta consolidada del sector público administrativo del Estado, explican esta limi-
tación. En segundo lugar, la variable no alcanza a capturar de forma plena y exacta los shocks fis-
cales inesperados, pues ello exigiría descontar de los ingresos obtenidos los derivados de subidas
de impuestos, e incorporar con una lógica análoga la vertiente del gasto [Poterba (1994), págs.
808-810], algo que excede con mucho las pretensiones del presente trabajo. En tercer lugar, los go-
biernos pueden mostrarse reticentes a proteger su política fiscal original con la adopción de nuevos
recortes durante el ejercicio cuando las circunstancias lo exigen, habida cuenta de que la estabili-
dad del proceso presupuestario y la confianza entre los participantes podrían echarse a perder con
la “presupuestación repetitiva”, es decir, con la frecuente reelaboración del presupuesto durante el
ejercicio [Schick (1988), pág. 530].
(24) Por ejemplo, el impulso a la licitación de determinadas obras públicas en el ejercicio actual
puede elevar la ratio IR/IP en ejercicios venideros, en la medida en que la mayor inversión a reali-
zar en tales ejercicios no se consigne íntegramente en sus presupuestos iniciales. Lo variable del
desfase, extensión temporal y magnitud de estos efectos de las variables políticas en la ratio IR/IP
difícilmente permite su captura con la mera aplicación de un retardo homogéneo a dichas varia-
bles. De hecho, la significatividad estadística de las variables políticas no aumentaba cuando se
sustituían los valores contemporáneos por valores retardados un período, asumiendo la existencia
de un desfase potencial entre los factores políticos y su concreción.
(25) No es solo que, por ejemplo, la construcción de una autovía en Castilla y León pueda benefi-
ciar a Galicia, sino también que, una vez que la traza haya atravesado aquella y entrado en esta,
será obligado realizar las correspondientes inversiones en territorio gallego, hasta cierto punto al
margen de las preferencias políticas del momento. En el propio Informe Económico y Financiero
del Proyecto de PGE para 2012, p. 320, se hacen, entre otras, las siguientes advertencias: “Una in-
versión que ocurre en un determinado territorio se imputa a ese territorio independientemente del
territorio que se beneficia de esa inversión. Esto introduce un sesgo en la información, particular-
mente en lo que se refiere a infraestructuras de transporte, como ferrocarriles y carreteras, que be-
nefician tanto o más a los territorios que unen que a los territorios por los que discurren. (…) En
segundo lugar, las comparaciones intertemporales [de la información territorializada relativa a las
inversiones del sector público estatal] son con frecuencia poco significativas, ya que muchas de las
inversiones públicas tienen un carácter singular e irrepetible. Piénsese, por ejemplo, en un aero-
puerto o en una línea de alta velocidad. El inicio de una gran infraestructura elevará de forma im-
portante la inversión en un determinado territorio y su finalización tendrá el efecto contrario. Pero
ni lo uno ni lo otro puede interpretarse como un cambio a corto plazo en el esfuerzo realizado en
ese territorio. Este sesgo es particularmente abultado a nivel provincial y en comunidades autóno-
mas relativamente pequeñas. Sólo considerando periodos relativamente largos puede valorarse la
actuación de la inversión pública en un determinado territorio”.



3. En tercer lugar, hay que referirse a los resultados para IPCUOTA y ΔIP-
CUOTA. A la luz de los resultados, hay que descartar que contar con mayores
cuotas de participación aumente el riesgo de padecer grados de ejecución más
bajos. Antes al contrario, controlando por el resto de los factores, las CCAA con
cuotas de inversión estructuralmente más grandes (por su población y necesida-
des) tienden a tener grados de ejecución superiores que CCAA de menor cuota
media a lo largo del tiempo. Por el contrario, las ganancias a corto plazo en las
cuotas de inversión presupuestada solo parcialmente se traducen en incrementos
en la inversión real. En promedio, un punto porcentual más de cuota de inversión
supone una reducción de 5,9 puntos porcentuales en la tasa de ejecución26.

4. El volumen global de inversión para el conjunto de CCAA, medido en
puntos de PIB, está relacionado positivamente con el volumen de ejecución en la
muestra analizada, una vez que se controla la observación de 1998 por el motivo
antes apuntado. Lo que sí juega en contra de la ejecución es la proporción de la
inversión gestionada por Sociedades y Entes (SOCIEDADES), proporción que
varía significativamente no solo en el tiempo sino también en el espacio. Según la
estimación de la columna 3 el efecto sería notable. Cada punto porcentual más de
participación de esas entidades no consolidadas, la ratio de inversión realizada
sobre prevista en PGE tendería a caer 0,26 puntos porcentuales en el propio ejer-
cicio. Dejamos para una futura investigación la tarea de esclarecer si ello respon-
de a una peor gestión de inversiones por tales entidades o a otros factores asocia-
dos a esta variable explicativa, como el carácter estimativo de sus presupuestos de
capital, las restricciones derivadas del comportamiento de sus ingresos propios, o
las diferencias entre los tipos de inversiones que tienen encomendadas y los de las
directamente gestionadas por el Ministerio y sus OOAA.

5. Puesto que los efectos individuales no son estadísticamente significativos,
los datos no parecen corroborar que, más allá del efecto territorialmente asimétrico
de las variables incluidas en el modelo, existan factores permanentes e idiosincrási-
cos que expliquen grados de ejecución sistemáticamente superiores o inferiores a
la media. Entre estos factores habría que incluir la idea de las discrimina ciones
sistemáticas de uno u otro territorio.

3. CONCLUSIONES

El análisis de los datos muestra que, en promedio, la inversión realizada en
nuestro ámbito-Fomento sólo alcanza al 90% de la inicialmente prevista. Este
porcentaje es más elevado en el primer trienio de nuestra serie (1997-99), pero
cae a niveles especialmente modestos en los bienios 2000-2001 y 2006-2007 y,
sobre todo, en el último de la serie (2009-2010). Descendiendo al detalle por terri-
torios, las ratios medias van del 109% de Aragón al 67% del País Vasco, con las
Comunidades forales e insulares entre los puestos de cola.
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(26) También probamos a incluir en la estimación la interacción entre ΔIPCUOTA y AMIGO para
testar si la ejecución de los incrementos en las cuotas inversoras dependía de la afinidad política. No
obstante, la significatividad de la interacción era prácticamente nula, con p-valor por encima de 0,50.



Los resultados de las estimaciones incluidas en la sección segunda muestran
que, a la hora de buscar determinantes inmediatos de la distancia que media entre
el importe invertido y el inicialmente presupuestado, las variables presupuestarias
y de gestión funcionan mejor que las políticas. Entre las variables políticas sólo
son estadísticamente significativas y con el signo esperado las variables ENMIEN-
DAS y VOLATILIDAD. Es decir, los resultados ponen en duda la eficacia real para
los territorios de las concesiones en la negociación de los presupuestos, pero sí
tienden a confirmar que allí donde el sentido del voto es más volátil, los presu-
puestos tienden a ejecutarse en mayor grado.

En cuanto a las variables económicas y de gestión, contar con mayores cuo-
tas de participación no aumenta el riesgo de soportar grados de ejecución más
bajos. De hecho, las estimaciones sugieren lo contrario. En cambio, las ganancias
a corto plazo en las cuotas de inversión presupuestada sólo parcialmente se tradu-
cen en incrementos en la inversión real, lo que arroja dudas sobre la efectividad
de los impulsos en las cuotas de inversión presupuestadas. En segundo lugar, la
proporción de la inversión gestionada por Sociedades y Entes resta ejecución pre-
supuestaria. Finalmente, los datos no parecen corroborar que, más allá del efecto
territorialmente asimétrico de las variables incluidas en el modelo, existan facto-
res permanentes e idiosincrásicos que expliquen grados de ejecución sistemática-
mente superiores o inferiores a la media.

Más allá de su relevancia intrínseca, los resultados expuestos no dejan de
tener implicaciones para los debates sobre el reparto de la inversión territorializada
y los saldos fiscales regionales. Los resultados sugieren que el análisis de estas
cuestiones en términos de presupuesto inicial puede resultar sesgado o poco repre-
sentativo, y que las cifras de inversión realizada por territorios pueden resultar en
buena parte de impulsos políticos pretéritos y de decisiones e incidencias acaecidas
a nivel de proyectos, que no necesariamente responden a una lógica territorial. Su-
gieren asimismo que las redistribuciones drásticas que a veces se reivindican, a
favor de tal o cual territorio, tienden a topar con una dinámica presupuestaria que
ralentiza su consumación. Y nos recuerdan, en fin, que dado el peso inversor y el
comportamiento diferencial del sector público empresarial, haciendo abstracción
de este corremos el riesgo de malentender el cuadro de conjunto.
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ABSTRACT
This paper focuses on the gap between the regionalized investment fore-
seen in the budget bill and that appropriated in the budget law, and be-
tween the latter and that executed by the Spanish Ministry of Public
Works. After briefly discussing the ongoing process of “debudgetization”
of investments, data problems are dealt with and a descriptive approach to
the data is developed. Then, determinants of the differences between bud-
get law and budget liquidation are empirically examined. Econometric es-
timates show that budgetary and managerial variables, taken together, are
more relevant than political factors to account for both time-series and
cross-section differences in the degree of budget execution.
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