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Resumen

Irlanda ha experimentado a lo largo de los tltimos afios un proceso de crecimiento
economico de tal magnitud que en muy poco tiempo ha pasado de ser uno de los paises mas
pobres de la Union Europea a disfrutar de un nivel de renta per céapita solo inferior al de
Luxemburgo. El objetivo del presente trabajo consiste en precisamente en identificar los
factores explicativos del llamado milagro irlandés. Para ello, se ha construido un modelo de
crecimiento de desequilibrio en tiempo continuo basado en la teoria de la restriccion externa.
En ultima instancia, el objetivo central del modelo utilizado es relacionar la politica
impositiva con la inversidn extranjera, ésta con el sector exterior y finalmente con el
crecimiento de la produccion.

Abstract

Less than two decades ago, Ireland was a tired, lagging economy, suffering from
double-digit unemployment and stagnating incomes. Today, Ireland's Celtic Tiger economy is
one of the fastest growing in the world, overcoming EU per capita income level and boasting
a roaring technology industry and productivity levels among the highest in Europe. In this
study we present a continuous-time disequilibrium model to explain economic growth in
Ireland. In particular, we try to identify the key factors explaining the so-called Irish miracle
by connecting tax policy to growth through FDI.
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EL MILAGRO ECONOMICO IRLANDES. UN EJERCICIO DE CONTABILIDAD
DEL CRECIMIENTO MEDIANTE UN MODELO DE DESEQUILIBRIO EN

TIEMPO CONTINUO.

Carlos Garcimartin, Pilar Garcia Martinez, Fernando Martin y Luis Rivas

1. Introduccion

A lo largo de los ultimos afos, Irlanda es el pais que presenta el mayor crecimiento
economico a nivel mundial, pudiendo afirmarse, como lo hacen la mayoria de los autores, que
ha experimentado un milagro econdémico de tal magnitud que se ha convertido en el “Tigre
Celta” de la economia europea. Si a principios de los afios noventa del siglo XX, el PIB per
capita de Irlanda se encontraba por debajo del 90% del correspondiente a la Unidén Europea,
lo que le ha permitido recibir transferencias del Fondo de Cohesion de la UE, en la actualidad
dicha cifra se sitaa alrededor del 120%, siendo sélo superada por Luxemburgo. De hecho, las
tasas de crecimiento de Irlanda han sido las mas elevadas de todos los miembros de la OCDE
durante varios anos de la década pasada, llegando a ser incluso superiores a las de los cuatro
tigres asiaticos antes de la crisis de 1997. Las mayores cotas fueron alcanzadas en los afios
1995, 1997 y 1998 con tasas de crecimiento del PIB del 11%, 10% y 9%. Por otro lado, el
desempleo, que habia constituido historicamente el principal problema de la economia
irlandesa, practicamente ha desaparecido. Entre 1986 y 2000 se crearon 513000 nuevos
puestos de trabajo, es decir, un incremento del 47%, que ha permitido un descenso de la tasa
de desempleo irlandés hasta el 3,9% en 2001. De hecho, el crecimiento del empleo ha sido tan

intenso que en los ultimos afios ha sido dificil encontrar mano de obra en determinados



sectores. Por otro lado, este proceso ha tenido lugar en un contexto de estabilidad
macroecondmica. Los tipos de interés son reducidos y estables, entre otras razones, por la
pertenencia de Irlanda a la eurozona desde 1999; la tasa de inflacion se sitia en niveles
relativamente bajos; el presupuesto publico arroja superavit en los ultimos afios y el
endeudamiento publico se halla en torno al 30%, el segundo mas bajo de toda la Unidn
Europea; finalmente, la balanza comercial es claramente positiva. Sin embargo, mas alla de
las meras cifras macroecondémicas, conviene subrayar que todo ello ha estado acompafiado de
una profunda transformaciéon de la estructura productiva irlandesa, que en la actualidad se

encuentra especializada en bienes de alta tecnologia.

Ante estos hechos, cabe preguntarse por las causas explicativas del milagro irlandés.
La literatura econdmica existente al respecto suele identificar tres aspectos fundamentales
como determinantes de la transformacion de la economia irlandesa. En primer lugar, la
apertura exterior experimentada por este pais mediante una estrategia industrial caracterizada
por promover el crecimiento econdmico por la via del aumento de las exportaciones, de
manera que si en 1990 el comercio exterior de Irlanda representaba el 112% del PIB, en el
afio 2001 el grado de apertura fue del 195%. En la Union Europea, solamente Luxemburgo
supera a Irlanda en exportaciones per capita. En segundo lugar, la inversion extranjera directa.
En la actualidad existen mas de 1200 multinacionales operando en Irlanda, fundamentalmente
en sectores como software y hardware informatico, farmacéutico, quimico, preparados
alimenticios y telecomunicaciones. Es tal la importancia de las empresas extranjeras que en
1998 suponian el 69% de la produccion, el 45% del empleo y el 88% de las exportaciones
industriales'. El objetivo de atraer inversion extranjera a Irlanda se ha perseguido creando

incentivos fiscales y ayudas financieras. Para ello, se establecié un marco legal constituido

' Véase Ruane y Gorg (1999)



basicamente por la Industrial Development Act de 1986, 1993 y 1995 y la Industrial
Development Act de 1998, al tiempo que se creaban dos organismos encargados de promover
la inversion extranjera en Irlanda, la IDA y la EI*. Inicialmente, el principal elemento en la
politica fiscal para la promocién empresarial fue una exencion automatica sobre los beneficios
de las ventas al exterior de nuevas empresas. Cuando se introdujo dicho impuesto en los afios
cincuenta se concedié por un periodo de 10 afios pero mas tarde se extendi6é a 15 afios. En
1990 finaliz6 pero, con anterioridad, Irlanda habia sido obligada por la Comision Europea a
modificar dicha politica, pues la ventaja fiscal creaba un sesgo a favor de las exportaciones
que era incompatible con el Tratado de Roma. Desde 1982 todas las nuevas empresas tienen
derecho a un impuesto automatico y preferencial del 10% que se aplica a todos los beneficios
y no solo a los obtenidos mediante exportaciones. En lo que respecta al apoyo financiero para
empresas extranjeras, las primeras medidas se adoptaron en los afios cincuenta mediante
subvenciones para la adquisicién de maquinaria y la construccion de infraestructuras y nuevas
plantas para la produccion de bienes destinados a la exportacion. Al igual que sucedio con el
tax holiday, las condiciones tuvieron que ser modificadas en 1982 y estas ventajas tuvieron
que ser aplicadas a cualquier tipo de empresa y no solamente a las exportadoras. Al contrario
que los incentivos fiscales, que tenian un caracter automatico, estas ayudas son discrecionales
y estdn condicionadas por una serie de criterios de concesion, predeterminados por ley y
aplicados por la maxima autoridad industrial, la IDA. Los proyectos, de cualquier empresa en

cualquier sector, considerados atractivos por estar destinados a la exportacion y a la apertura

% La IDA (Ireland Development Agency) es un organismo estatal auténomo fundado en 1949 con el
propdsito de apoyar la creacién y el desarrollo de nuevas empresas. Después de la reestructuraciéon
de 1993 sus competencias quedaron centradas en la promocién de las inversiones extranjeras. Tiene
oficinas en Inglaterra, Holanda, Francia, Alemania, EUA (New Cork, Boston, Chicago, Los Angeles,
Atlanta y San José), Asia (Tokio, Hong-Kong, Seoul y Taipei) y una en Australia (Sydney). La El
(Enterprise Ireland) es una agencia estatal perteneciente al Ministerio de Empresa, Comercio y
Empleo (Department of Enterprise, Trade & Employment) que inicié su actividad en 1998 producto de
la fusion del Irish Trade board, Forbairt y la divisién de formacion profesional del area industrial del
FAS. Posee competencias en materia de desarrollo empresarial, |+D y recursos humanos del sector
industrial irlandés.



exterior son aprobados, en principio, sin ningin problema. Sin embargo, este criterio de la
orientacion exterior esta cediendo en detrimento del criterio favorable a que el IDA financie y
elija los proyectos que se centren en un superior crecimiento potencial de mercado. Las etapas
para la seleccion de proyectos son las siguientes: la primera etapa de la seleccion se basa en la
identificacion de nichos de mercado con alto crecimiento, donde los proyectos son moviles a
nivel internacional y en los que Irlanda puede ofrecer una base razonablemente competitiva.
La segunda fase se dedica a la busqueda de las compaifiias fuertes que operan en esos nichos y
que estan considerando diversificar su produccion internacionalmente. La tercera parte supone
la puesta en contacto de las autoridades ejecutivas que deben seleccionar los proyectos con las
empresas identificadas en la segunda fase. Por ultimo, la cuarta fase se dedica a conseguir que
la posible empresa seleccionada visite Irlanda con una propuesta definitiva y especifica. Tras
negociaciones mantenidas a lo largo de 1999 entre el gobierno irlandés y la UE, se acord6 una
reduccion en el nivel de ayudas permitido a la inversion extranjera en Irlanda de un 25% en

zonas de objetivo 1 y de un 50% en el resto del territorio.

El tercer factor relevante que se ha identificado como explicativo del milagro irlandés
es la politica salarial. Desde 1988 se han consensuado cuatro programas nacionales para
determinar los salarios nominales. El regreso, a mediados de los afios ochenta a un sistema de
negociacion colectiva mediante los Acuerdos Nacionales fue posible por la moderacién en el
crecimiento de los precios. El gobierno irlandés, a cambio de esta moderacion salarial llevada
a cabo a partir de 1988, ha mantenido una reduccién en el impuesto sobre la renta, ha
impulsado una mejora en las prestaciones sociales y ha introducido una gran variedad de

medidas de compensacion para fomentar la estabilidad



A la vista de lo acontecido en Irlanda, el objetivo del presente trabajo consiste en
cuantificar mediante un modelo de crecimiento de desequilibrio en tiempo continuo la
importancia de los factores explicativos del llamado milagro irlandés. En dicho modelo,
basado en la teoria de la restriccion externa, cobra un papel protagonista el sector exterior y,
en particular, aquellos factores que han contribuido a la notable mejora de la posicidon exterior
irlandesa. Parece oportuno este enfoque en Irlanda por cuanto es una economia pequefa, muy
abierta, y donde el milagro ha venido de la mano del sector exterior. En ultima instancia y
como se vera a lo largo de las siguientes paginas, el objetivo central del modelo utilizado es
relacionar la politica impositiva con la inversion extranjera, ésta con el sector exterior y

finalmente con el crecimiento de la produccion.

2. El modelo

En aras a facilitar la exposicion del modelo, se presenta en primer lugar el conjunto de
ecuaciones que lo componen y, posteriormente, se realizan los comentarios oportunos sobre
las mismas. De todos modos, conviene adelantar que la mayor parte de dichas ecuaciones se
plantean en términos de ajuste de las respectivas variables a sus niveles de equilibrio. De esta
forma, la variable dependiente (y;) se aproxima a su nivel de equilibrio (y;°) —que, a su vez,
es funcion de otras variables, enddgenas y exdgenas— de acuerdo a una velocidad expresada
por el parametro ¢;. Asimismo, es oportuno sefalar que en el presente trabajo las letras
minusculas se refieren a los logaritmos de las variables, mientras que un punto sobre las
mismas indica la derivada respecto al tiempo, de modo que un punto sobre una letra
minuscula indica la tasa de crecimiento de cada variable. Por su parte, el significado de las
diversas variables y parametros del modelo, asi como el signo esperado de estos ultimos, se

recogen en los cuadros (1) y (2).



1) Ecuacion de renta

y=0o1(X+z+px—m-pm).

2) Ecuacion de exportaciones

X =0,(x° —x),

x® =a+B(px —p*)+ By * +B; tg+ Pymu + Psk *

3) Ecuacion de importaciones

m=o3(m® —m),

m® =b+Be(pm—p) +P7y +Ps tg+ Pomu + ok *

4) Ecuacion de tecnologia
tg=a,(tg’-1),

tg® = c+B;id + Bpoid * +B3kh + Bk *.

5) Ecuacion de stock de capital extranjero

K* = FDI - 8K

6) Ecuacion de inversion extranjera directa

fdi = a5 (fdi€ — fdi),

fdi® =d +Bys(t—t*) +Bys(p —p*) +By7 tg+ Big (r — 1)+ Pjokh
+ BQOHC + lemu + Bzzy + B23 inf+ Bz4conf

(1)

)

)

4

)

(6)



Cuadro 1. Significado de las variables

Variable Significado
Y Renta
X Exportaciones
M Importaciones
P Nivel general de precios
PX Nivel de precios de las exportaciones
PM Nivel de precios de las importaciones
p* Nivel de precios de los paises competidores con las exportaciones
Z Indice de ingresos netos por transferencias corrientes e inversion directa
Y* Renta exterior
TG Tecnologia
K* Stock de capital extranjero
KH Capital humano
ID Inversion en [+D
ID* Inversion extranjera en [+D
FDI Inversion extranjera directa
T Tipo impositivo
T* Tipo impositivo extranjero
MU Efecto Mercado unico
UE Efecto Union Europea
R Tipo de interés
R* Tipo de interés extranjero
Inf Infraestructuras
Conf Grado de conflictividad en el mercado de trabajo

Cuadro 2. Significado y signo esperado de los parametros

Parametro Significado Signo
oy Velocidad de ajuste de la renta al nivel compatible con equilibrio externo +
o Velocidad de ajuste de las exportaciones a su nivel de equilibrio +
o3 Velocidad de ajuste de las importaciones a su nivel de equilibrio +
o4 Velocidad de ajuste de la tecnologia a su nivel de equilibrio +
o5 Velocidad de ajuste de la inversion extranjera su nivel de equilibrio +
B1 Elasticidad precio de las exportaciones =
B2 Flasticidad renta de las exportaciones +
B3 Elasticidad a la tecnologia de las exportaciones +
B4 Efecto del Mercado Unico sobre las exportaciones. Dummy +
Bs Elasticidad al stock de capital extranjero de las exportaciones +
Be Elasticidad precio de las importaciones -
B7 Elasticidad renta de las importaciones +
Bs Elasticidad a la tecnologia de las importaciones -
Bo Efecto del Mercado Unico sobre las importaciones. Dummy +
Bio Elasticidad al stock de capital extranjero de las importaciones +
B Elasticidad a la I+D de la tecnologia +
B2 Elasticidad a la I+D extranjera de la tecnologia +
Bis Elasticidad al capital humano de la tecnologia +
Bia Elasticidad al stock de capital extranjero de la tecnologia +



Bis Elasticidad al diferencial del nivel impositivo de la FDI -

Bis Elasticidad a los precios relativos de la FDI =
B17 Elasticidad a la tecnologia de la FDI +
Bis Elasticidad al diferencial de intereses de la FDI -
B1o Elasticidad al capital humano de la FDI +
Bao Efecto del ingreso en la UE sobre la FDI. Dummy +
Ba1 Efecto del Mercado Unico sobre la FDI. Dummy +
B2 Elasticidad renta de FDI +
Bas Elasticidad a las infraestructuras de la FDI +
Baa Efecto de la conflictividad laboral sobre FDI -
) Tasa de depreciacion

a,b,c, d Constantes

2.1 Interpretacion de las ecuaciones

Ecuacién 1. Ajuste de la renta

La primera ecuacidn estd basada en la teoria de la restriccion externa tal y como esta
formulada en Alonso y Garcimartin (1998), de manera que la hipotesis contemplada en dicha
ecuacion es que el equilibrio externo se alcanza mediante variaciones en la renta. Asi, en
presencia de un superavit comercial la renta creceria con objeto de aumentar las
importaciones y volver al equilibrio externo. Si, por el contrario, el sector exterior es
deficitario, la renta disminuiria, se reducirian las importaciones y se alcanzaria dicho
equilibrio. En otras palabras, la hipdtesis recogida en esta ecuacion sefiala que la renta es la
variable de ajuste de los desequilibrios externos, convirtiendo, asi, al sector exterior en pieza
clave del crecimiento de Irlanda. Por otra parte, dicho equilibrio externo se define como
XPXZ=MPM, es decir que a los ingresos por exportaciones se le afiade la variable Z. Esta
variable es un indice de otros medios alternativos a la exportacion para financiar la
adquisicion exterior de bienes y servicios; en concreto, la inversion directa y las transferencias
corrientes netas. La razéon de utilizar un indice, en lugar de incluir dichas variables

directamente, es la mayor facilidad que supone en cuanto al tratamiento analitico de la



ecuacion de ajuste de la renta. Es decir, si no se operase de este modo, el equilibrio externo
quedaria determinado como

XPX+I1+T=MPM, (7)
donde I y T hacen referencia a las inversiones directas y a las transferencias corrientes netas,
respectivamente. Dado que en la ecuacion (1) todas las variables estan expresadas en
logaritmos, realizar la transformacion logaritmica de esta expresion supondria una
formulacion de (1) menos manejable. Por ello, se ha realizado la siguiente modificacion

XPX +1+T=XPXZ (8)

siendo el logaritmo del término derecho de esta ecuacion el empleado en (1).

Ecuacion (2). Ajuste de las exportaciones

El nivel corriente de las exportaciones se ajusta a su equilibrio segiin una velocidad
recogida en ap, cuyo signo es supuestamente positivo, indicando que las exportaciones
deberian reducirse si superan dicho nivel de equilibrio. Este, a su vez, depende de los precios
relativos de las ventas externas respecto al nivel de precios de los competidores —ambos
expresados en moneda comin— de la renta externa, del efecto del Mercado Unico, de la
tecnologia y del stock de capital extranjero. La razén de considerar esta ultima variable
directamente y no sélo a través de sus efecto sobre la tecnologia o los precios es que buena
parte de las empresas foraneas se han instalado en Irlanda para exportar, asi que, en realidad,

recogeria este efecto directo del aumento de la capacidad productiva de Irlanda.

Por otro lado, convendria efectuar una precision respecto a la inclusion de la
tecnologia en las exportaciones. En un sistema econémico unisectorial compuesto por un s6lo

bien homogéneo no tendria sentido dicha inclusion, dado que la tnica forma de aumentar o



disminuir la competitividad es mediante variaciones en los precios relativos. De este modo, el
efecto resultante de los avances técnicos quedaria recogido por la elasticidad precios. Sin
embargo, una vez admitida la existencia de diferencias cualitativas y distintos bienes, las
formas de competencia se amplian, lo que justifica la inclusion de una variable que recoja este
hecho. Por el contrario, la exclusion de dicha variable podria originar errores de importancia
en la elasticidad precios, no s6lo en su cuantia sino también en su signo. Asi, aunque la
elasticidad precios deberia ser negativa, la no inclusion de la variable que recoge el nivel de
calidad de la oferta productiva podria dar lugar a una elasticidad precios aparentemente
positiva. La razén es que a lo largo de un determinado periodo de tiempo pueden aumentar los
precios, mientras que de forma paralela mejora la calidad-composicion del agregado de
bienes, provocando aumentos de demanda y creando una apariencia de elasticidad precios
positiva. Seria una posible explicacion de la paradoja de Kaldor, que sefiala que en
determinados paises aumentan los precios relativos al tiempo que se ganan cuotas de

mercado.

Ecuacion 3. Ajuste de las importaciones

La estructura de esta ecuacién es similar a la referente a las exportaciones. Las
compras al exterior se ajustan a su nivel de equilibrio segin una velocidad recogida por el
parametro as. A su vez, dicho equilibrio depende de la ratio de los precios de las
importaciones sobre el nivel general de precios del pais, de la renta nacional, de la tecnologia,

del capital extranjero y del efecto Mercado Unico.

Ecuacién 4. Ajuste de la tecnologia

10



La interpretacion del parametro de ajuste es la habitual. Por otro lado, la tecnologia se
considera dependiente de inversion en I+D nacional y extranjera (posibles externalidades

tecnologicas) del capital extranjero y del capital humano

Ecuacién 5. Crecimiento del capital extranjero

La ecuacion 5 representa la acumulacion del stock de capital extranjero definida como
la inversion menos la depreciacion, siendo o la tasa de depreciacion. Es importante resaltar
que dicha ecuacidn no esta expresada logaritmicamente, de modo que su version logaritmica

seria

7 * . N
_K*_ FDI_SZefdle—k

k¥=——=
K* K*

-9 )

y dado que esta ecuacion no es lineal, se ha procedido a linealizarla alrededor del valor medio

de la muestra, es decir,

k* = o + fdi — ok (10)
eﬁ o eﬁ

donde o = ?(l —fdi+k*) y o= = representando la linea sobre las variables su media

muestral. De este modo, el modelo original quedaria modificado por la sustitucién de la

expresion (5) por la (10)

Ecuacién 6. Ajuste de la FDI

La interpretacion del parametro de ajuste es la habitual. Se considera que la recepcion

de FDI es dependiente de los impuestos relativos, los precios relativos (como proxy de los

11



costes relativos de produccion), de los efectos de la incorporacion a la UE y del Mercado
unico, para cuantificar el interés de Irlanda como plataforma de exportaciéon al mercado
europeo, del capital humano, de las infraestructuras, de la tecnologia, del diferencial de
intereses, como proxy de la estabilidad macroecondmica relativa, de la renta, como indicador
de la importancia del mercado interno y del desarrollo del pais, de las infraestructuras vy,

finalmente, de la conflictividad en el mercado de trabajo.

2.2 Solucion del modelo

Para hallar la soluciéon del modelo en el estado estacionario, supondremos que en
dicho estado todas las variables, endogenas (Y;) y exdgenas (Xj), crecen a una tasa constante,

es decir, que responden a una ecuacion del tipo
Y =Ypeht, X, =XgeM'. (11)

Sustituyendo estas expresiones en el modelo tedrico y eliminando las variables dummy

7\'}’ = al(XO +7\’Xt+ZO +7\,Zt+pX0 +7\‘pXt_

: (L1)
—mg +Ant—pmg +Ap,t)
}\’X = az(a+Bl(pX0 +}\’pxt_p*0 —}Lp*t)'f‘ (I 2)
+Bo(y*o +hyxt) + B3 (tgo + Argt) +Bs (k¥ +hyst) = xg =Ry t)’ '
Am =03(b+Pe(pmgy + A nt—po —Apt) +B7(yo + A, ) +Bg(tgo+At) + 13)
+B1o(k*p +Apst) —my — A t) ’
hig =04 (C+Pyp(idg +Ajgt) +PBio (1d ¥ +Ajget) + B3 (khg + Ay t) + 14)
+ P (k*g +Apat) —tgo— A g t) ’ '
}\’k* =0+ (p(fdlo + }\‘fdit) —([)(k *0 +}\‘k*t) . (IS)
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Migi = 0s(d+Pys(ty + At —t*g —Apt) +Big(Po + Apt —p ¥ —Apt)
+B17(t80+Agt) +Brg(rg + At —1%) —Apt) + Big (kh + Ay t) : (L.6)
+B2(yo +Ayt) +Bos(Infy +Ajppt) +PBoy (elg +Agt) —fdipg —Agyit)

Este conjunto de ecuaciones puede reordenarse de la siguiente forma

Ay =04(Xg+2g +pxo—my —pmg) + LD
+ 0y (Mg +hy + Ry = A = App)t ’ '

Ay =as(@+B(pxg —p*o) + Py *o B3 t8o+Psk ™ g —xg) + oy (BiApx —Ape) +

. (112)
+l32}\,y* +B37‘tg +Bshyx —A )t
Am =03(b+Bs(pmy —pg)+P7yo +Bs t8o+Brok ™o —mg) + 03B (Apm —Ap) + L3)
+B7hy +Bghig +Broris — Ayt B
Mg = a4 (C+Pyidg + Pipid *o +Py3kh g + (11.4)
Brak *o —tgo)+ oty (Brihia +Bratigs +Brahin +Bratir — At .
7\,k>k = G+(P(fdi0 —k*o) +(P(7\,fdi —Xk*)t , (IIS)

Aepr = as(d+Bis(tg —t*9) +Bis(Po =P ™) + P17 t8o+ Bis(ty —1%9) + Biokhy
+B2syo +Basinfy+Pogely —fdig) + as((Bis(hy —Ap) +Pie(hp —Aps) + P17k +, (IL6)
+B1g (A —Apx) +Brorin + By +Boshing +Boatel — gt

de manera que para que tengan una soluciéon que sea independiente del tiempo deben

cumplirse a su vez dos subsistemas:

Ly =04(Xg +2¢ +pxg —my —pmy), (IIL.1)
Ay =ag(@+PBi(pxg —p*o) +Bay ™o +B3 tgo+Psk*o —x¢), (II1.2)
A =03(b+Bs(pmg —po) +P7yo +Pg t8o+Prok *o —my), (IIL.3)
Mg = ag(c +Pypidg + Proid *o +Pskh g + Prgk *o —tgy) (I1L.4)
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s = 6+ o(fdig —k *,),

Aepr = as(d+Bys(tg —t*g) +Bis(Po —P *0) +B17 tgo+Big(to —1*¢) +Brokhy

+ B2y +Bos infy+Poyely —fdiy)

0=y (hy + Ay + A — Ay~ Aot
0=0((Br1Apx =Ape) ++Bohyx +B3hig +PBshir —A )L,
0=03(B6(Apm —2Ap)+PB7hy +Bsghig +Biolix —Ap)t,
0=04PBr1rig +Brorigr +Bishin +Brarir —A)t,

0= gg =Mt

0=0s5(B1sry —Ap)+Brs(hy —=Ape) +B17hg +Brg(hy —Ap) +

+B1oAkn + By +Boshine +Bosher —Aggi)t

Este segundo subsistema se puede transformar en

O=Ay+A, +Apy —Ap —Apm,
}‘x = Bl(y\‘px _xp*)""BZ?\‘y* +B3}‘tg +B57\‘fdi9
Am =BeMpm —Ap)+Bshy +Bghig +Brorsai

Mg =Bririg +Biohigs +Bisrin +Brarsai s

Mex = Mgy »

Migi =Bis(he =) +Big My —Ape) +B17A g +Brg(Ap — A ) + Brokyy +

+Boshy +Boshinr +Bosher — A
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De este segundo subsistema pueden hallarse las soluciones para las distintas tasas de
crecimiento en el estado estacionario de las variables endogenas en funcidon de las exdgenas.

En el caso de la renta, dicha solucion es:

£ = B17"PE +BZ}”y* +R(I+D)+(R(B13 +B14B19)+(B5 _BIO)Bw)?\‘kh +
Y B7 _RB14B22 _Bzz(Bs _BIO) (12)
L T (RBu By —Bio)S+ R, + Mgy =By ’
B7 _RBI4B22 _Bzz(Bs _BIO)
siendo

Mg =}\“px _7\‘13*; xpmp =}‘pm _7\‘10; Mpri = Mg =Apns T+ D =By A + B2,

px pm ?

S=B;(A, —Aw) +Bl6(}\’p _xp*) +Bis (A, — X))+ By inf+ el

Ba _Bs +B17(B5 _BIO) ]
1_514[3’17

y el resto de endogenas pueden obtenerse de esta ecuacion.

La interpretacion de esta ecuacion es la siguiente:

1. Denominador:

* B7 : Indica que los aumentos potenciales de la renta de Irlanda seran parcialmente frenados
por la elasticidad renta de las importaciones al implicar un incremento de éstas, de modo que,
ante la necesidad de mantener el equilibrio de la balanza de pagos, el crecimiento real de la

renta serd solo aquél que permita el equilibrio externo.
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* B22 (Bs-Pio): Esta expresion indica que, al aumentar la renta, aumenta la inversion extranjera
directa, lo cual, en principio, mejora la balanza de pagos y hace posible un mayor aumento de

dicha renta.

* RB14P22.
- B14P22: Supone que al aumentar la renta aumenta la inversion extranjera (3,2) lo que a

su vez lleva a una mejora de la tecnologia (P14)

B3 _Bg +B17(Bs _BIO)

1_[3141317

- Numerador: al aumentar la tecnologia, varian las exportaciones e
importaciones (B3-Bg) y aumenta la inversion extranjera (3;7) lo que a su vez incide en
exportaciones e importaciones (Bs-B1o).

- Denominador. Representa el efecto acumulativo AVTg - AVFDI (By7) 2

AVTg (B14). Si este efecto es estable, el denominador estard entre 0 y 1.

En suma, RB4B2; mide el impacto sobre las exportaciones e importaciones de las
variaciones de renta a través del efecto directo de ésta sobre la inversion extranjera y del
efecto indirecto, via FDI, sobre la tecnologia. En principio, esta expresion sera positiva,

favoreciendo asi, la expansion de la renta.

2. Numerador.

* Precios:

- Birpe. Es el efecto sobre X de variaciones en los precios relativos de exportaciones

- (RB1a+PBs-B1o)Bis(Ap-Apx). Al variar el diferencial de precios, también lo hace la inversion

extranjera (Bi¢), lo que incide en exportaciones e importaciones (Bs-f10). Al mismo tiempo,
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los cambios en la inversidén extranjera afectan a la tecnologia (Bi4) y, a través de R, a las
compras y ventas exteriores.
- Bs(Apm-Ap). Es el efecto sobre las importaciones de las variaciones en sus precios relativos.

- Arri1- Recoge el efecto de la relacion de intercambio sobre la balanza de pagos.

* BoAy+ . Es el efecto de la renta exterior sobre las exportaciones.

* R(I+D). Recoge el impacto del input tecnologico sobre el sector exterior a través de la

tecnologia y del efecto acumulativo entre ésta y la inversion extranjera directa.

*(R(B13+P1aP1o)H(Bs-Bio)Bio)Akn. Es el efecto sobre las exportaciones e importaciones del
capital humano a través de la inversion extranjera (Bi9) y la tecnologia (B;3), teniendo en

cuenta, ademas, el proceso acumulativo entre estas dos variables comentado anteriormente.

*(RB14tBs-P1o)S. Es el efecto sobre exportaciones e importaciones de las variables contenidas

en S a través de la inversion extranjera y la tecnologia, teniendo en cuenta el efecto

acumulativo contemplado en R.

* Az . Recoge el efecto positivo de balanza de pagos por otros ingresos adicionales a las

exportaciones.
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3. Resultados de la estimacién’

Antes de proceder a comentar los resultados de la estimacion conviene subrayar que la
ecuacion (5) no contiene ningun parametro a estimar, puesto que tanto ¢ como ¢ son
expresiones algebraicas deterministas. Sin embargo, dicha ecuacion solo es cierta para los
valores linealizados del aumento del stock de capital extranjero. Por ello, se han utilizado
estos valores y no los reales a la hora de proceder a la estimacion, tratando la ecuacion quinta
como una identidad. Los resultados para las variables que han resultado ser significativas se

4
ofrecen en el cuadro 3".

Cuadro 3. Resultados de la estimacion (ratio-t entre paréntesis)

Parametros de ajuste Valor Velocidad de ajuste en afios (a)

o 0.11(2.36) 8.8

o 0.37 (2.22) 2.7

o3 1.48 (3.92) 0.7

Ol 1.99 (3.36) 0.5

Os 1.54 (4.62) 0.6

Elasticidades Valor Significado

B, 3.11(11.53) Elasticidad renta de exportaciones

Bs 0.50 (2.60) Elasticidad a la tecnologia de las exportaciones

By 0.43 (3.46) Dummy Mercado Unico

Bs 0.13 (1.96) Elasticidad al capital exterior de las exportaciones

Bs -0.46 (3.71) Elasticidad precios de las importaciones

B, 1.89 (38.39) Elasticidad renta de las importaciones

B2 (b) 1.48 (1.72) Elasticidad de la [+D extranjera a la tecnologia

Bis -18.82 (7.65) Elasticidad al diferencial de impuestos de la inversion extranjera
Bis -2.46 (2.71)  Elasticidad al diferencial de precios de la inversion extranjera

(a) es 1/a y representa el tiempo necesario para eliminar 2/3 de la diferencia entre el valor real de la variable y su
valor de equilibrio. (b) Noétese que, a diferencia del resto de parametros incluidos en el cuadro, i, solo es
significativo al 90%

® Véase Gandolfo (1981) para una descripcion del tratamiento econométrico de los sistemas de
ecuaciones diferenciales.

* Los datos son anuales para el periodo 1960-2000. Las fuentes y definiciéon de las variables estan
recogidas en el anexo |. Por otro lado, con objeto de aumentar los grados de libertad y dados los
resultados obtenidos en estimaciones previas individualizadas de las distintas ecuaciones, se
procedio a eliminar las variables vy, inf, el y ue de la ecuacion de inversion extranjera en la estimacién
conjunta del modelo. Por ultimo, sefalar que dicha estimacion se realizé con el programa Resimul.
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Como puede observarse, en todos casos los parametros de ajuste son significativos y
muestran el signo correcto, en el sentido de que las variables se ajustan a su nivel de
equilibrio. En el caso de la renta, esto significa que, efectivamente, se confirma la hipdtesis de
la restriccion externa en el caso de Irlanda, es decir, que para este pais el sector exterior ha
sido fundamental en su proceso de crecimiento y que, por tanto, si dicho sector no hubiera
experimentado una transformacion radical, dificilmente hubiera tenido lugar el llamado
milagro irlandés. Obsérvese, ademas, que es la renta la variable de ajuste mas lento, pues
tarda unos nueve afios en recuperar su nivel de equilibrio. Respecto al resto de parametros
significativos, los signos esperados y estimados coinciden en todos los casos. Comenzando,
entonces, por la ecuacion de exportaciones, su nivel de equilibrio depende de la renta exterior,
de la tecnologia y del stock de capital extranjero. Ademads, también la dummy que recoge el
efecto del Mercado Unico en las exportaciones irlandesas es significativa. Respecto a las
importaciones, Unicamente han resultado significativas las elasticidades precios y renta, sin
ejercer ni la tecnologia ni la inversion exterior influencia sobre las compras exteriores. En lo
referente a la ecuacion de tecnologia, sdlo ha resultado significativa la inversion en I+D
exterior, pero no la nacional, lo que vuelve a poner de manifiesto la importancia de las
empresas foraneas en el desarrollo irlandés, puesto que la tecnologia producida en Irlanda
influye en las exportaciones, pero al mismo tiempo esa tecnologia se halla fundamentalmente
relacionada con la inversion en [+D efectuada en otros paises, no en la propia Irlanda. Dicho
de otro modo, Irlanda exporta una serie de productos que llevan incorporada una tecnologia
desarrollada fuera de este pais, lo que sin duda puede a largo plazo constituir una debilidad de
la economia irlandesa. Por ultimo, en la ecuaciéon de inversion extranjera, solo resultan
significativas los diferenciales de impuestos y precios, ambas indicando la importancia de los

costes a la hora de tomar decisiones de inversion en Irlanda.

19



4. La contabilidad del crecimiento irlandés

Utilizando los parametros del cuadro anterior, la solucion del modelo es

30Dy +0,75h e — 2380k = hye) = 0.31(h;, = A ) + A, + Ay + 0,461

pmp , 13
y 1,89 (13)

y empleando las tasas de crecimiento de las variables exodgenas, el resultado de esta expresion
arroja un crecimiento estimado de la renta irlandesa para el periodo 1960-2000 del 187%,
mientras que el real asciende al 163%. Es decir, el modelo sobrestima el crecimiento irlandés
en un 14% sobre el crecimiento real durante 40 afios, o en un 0,3% sobre la tasa de
crecimiento de cada afio. A partir de dicha ecuacion es posible descomponer el crecimiento
estimado segun la contribucion de cada variable a la expansion total de la produccion. Asi,
realizando este ejercicio, por un lado, para el conjunto del periodo considerado (1960-2000) y,
por otro, separando la década de mejor comportamiento de la economia irlandesa (1990-2000)

del resto de afios, se obtienen los resultados recogidos en el cuadro 4.

Cuadro 4. Contribucion de las variables exdgenas al crecimiento de Irlanda (% sobre el total)

Variable 1960-2000 1960-1990 1990-2000
y* 88.2 100.7 61.1
ID* 16.8 13.6 23.7
t-t* 7.3 1.7 26.8
p-p* 0.4 0.3 1.9
Z 0.7 0.0 22
RRI 4.7 4.4 5.3
PMP -6.5 -8.4 23

Como puede observarse, para el conjunto del periodo la principal variable explicativa
es el aumento de la renta exterior, que es el motor de las exportaciones irlandesas. Sin
embargo, su peso disminuye significativamente en la ultima década: si para las tres anteriores

explicaba practicamente todo el crecimiento irlandés, en la tltima su contribucion se reduce
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hasta el 61%. Es decir, que mientras que en el primer caso si la renta del resto de paises no
hubiera aumentado, tampoco lo habria hecho la irlandesa, mientras que en la ultima década,
incluso a pesar de ello, hubiera crecido un 40%. Esta diferencia se debe a las mayores ventas
de los productos irlandeses en los mercados foraneos independientemente de la renta exterior,
es decir, al hecho de que otros factores han permitido la mayor penetracion de las
exportaciones irlandesas en dichos mercados. Esos otros factores son basicamente dos. En
primer lugar y siempre en relacion a la ultima década, la politica impositiva irlandesa (que
explica un 27% del crecimiento de la renta) sobre todo la reduccién del impuesto de
beneficios, y, en segundo lugar, las mejoras tecnologicas a través de la inversion extranjera en
I+D y su repercusion sobre las empresas localizadas en Irlanda, que explica un 24% del
crecimiento total. En este sentido, conviene subrayar que, a pesar de la importancia de la
reforma fiscal en el milagro irlandés, la contribucién de la politica impositiva es menos
estable que la correspondiente a la variable tecnoldgica, como refleja la evolucion de la
contribucion de ambas variables. La importancia de los cambios en el sistema impositivo se
localiza practicamente en la tltima década y gracias a unas peculiaridades de dicho sistema en
Irlanda cuyo resultado ha sido la instalaciéon en este pais de multitud de empresas extranjeras.
A la vista de los resultados del modelo, dichas empresas se han visto atraidas casi
exclusivamente por las ventajas fiscales de Irlanda, por lo que su comportamiento futuro es
dudoso si desaparecieran dichas ventajas. Por tanto, como conclusién fundamental de este
ejercicio podemos extraer la idea de que el fuerte crecimiento irlandés se ha debido sobre todo
a factores externos relacionados con la inversion extranjera, que a su vez ha aumentado de
forma espectacular fundamentalmente por los bajos impuestos. Ello supone un importante
riesgo para Irlanda, pues el desarrollo tecnoldgico interno, a través de la inversion nacional en
I+D o el capital humano, no parece haber tenido un impacto significativo en el milagro

irlandés.
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5. Conclusion

De todo lo anteriormente expuesto se deriva en primer lugar que el modelo
desarrollado parece ser oportuno en cuanto a su orientacion basada en la restriccién externa,
pues no solo el pardmetro correspondiente se muestra significativo, sino que, sobre todo,
recoge la secuencia de causalidad de lo acontecido en la economia irlandesa; es decir,
incidencia de la politica impositiva sobre la inversion extranjera, de ésta sobre las
exportaciones y de éstas sobre la produccion. De todo ello, la principal conclusién que puede
extraerse es que la clave del milagro irlandés se halla en la rebaja del impuesto de sociedades,
que ha permitido atraer a su territorio un gran numero de empresas extranjeras. Sin embargo,
pese al éxito cosechado por esta politica, no deberia concluirse el trabajo sin mencionar una
serie de peligros que acechan a la economia irlandesa. El primero, obviamente, es la duda que
surge sobre la posibilidad de que esta politica fiscal pueda seguir manteniéndose en el futuro,
pues no olvidemos que Irlanda es miembro de la UE. Ademas, la ampliacion de la Union
puede suponer para Irlanda un fuerte proceso de deslocalizacion empresarial hacia los nuevos
estados miembros, pues algunos de ellos cuentan con una mejor situacién geografica, costes
laborales mucho mas reducidos, elevada cualificacion de la mano de obra y podrian intentar
competir fiscalmente con Irlanda de cara a atraer inversion extranjera. Si esto ocurre, la
posicion irlandesa puede ser sumamente delicada, ya que la dependencia de las empresas
foraneas es muy elevada. Irlanda no ha desarrollado una verdadera industria nacional durante
este tiempo, ni ha experimentado una mejora sensible en su dotacion de infraestructuras, que
continua siendo bastante deficiente. Por ultimo, conviene mencionar que Irlanda presenta
también una serie de problemas sociales importantes, en especial el empeoramiento en la

distribucion de la renta a lo largo de estos afios y un gravisimo problema de vivienda,
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Anexo I. Definicion de las variables y las fuentes estadisticas utilizadas

Todas las variables utilizadas en el modelo estin expresadas a precios constantes,
excepto Z, que lo esté en libras irlandesas a precios corrientes, y la definicion y fuente de cada

una de ellas es la siguiente:

Y - PNB. Fuente: Central Statistics Office (CSO)’

X - Exportaciones de bienes y servicios. Fuente: OCDE
M - Importaciones de bienes y servicios. Fuente: OCDE
PX - Deflactor de las exportaciones. Fuente: OCDE

PM - Deflactor de las importaciones. Fuente: OCDE

P - Deflactor del PIB. Fuente: OCDE

P*- Deflactor de los paises receptores de las exportaciones irlandesas, definido como

szWj
pr=_t

tc;

donde P; es el deflactor del PIB del pais j, fc; expresa el tipo de cambio de la moneda
irlandesa respecto a la moneda del pais j y w; recoge el peso del pais j como receptor de las
exportaciones de Irlanda en media de cinco afos. Conviene mencionar, ademas, que
unicamente se han incluido para el calculo de estos indicadores los mercados de paises
pertenecientes a la OCDE. Fuente: para los precios, OCDE; para el célculo de las cuotas,

CSO; y para el tipo de cambio, FMI.
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Z - Indice de ingresos netos por transferencias corrientes e inversion directa. Fuente: para

transferencias corrientes netas, CSO; para inversion extranjera directa, UNCTAD.

Y* - Renta exterior ponderada, utilizando como ponderacién la participacion de cada pais en

las exportaciones irlandesas. Fuente: OCDE

TG - Patentes irlandesas en Estados Unidos. Fuente: US Patent and Trademark Office.

KH - Indice ponderado a partir de los indices de poblacion con estudios secundarios,
poblacion con estudios universitarios, estudiantes de ciencias e ingenierias en relacion al total
de universitarios y gasto publico como porcentaje de la Renta Nacional Bruta. La ponderacion
es 0,35, 0,35, 0,15 y 0,15 respectivamente. Fuente: Banco Mundial. Conviene subrayar que
entre 1960 y 1980 los datos sdlo estan disponibles para 1960, 1965, 1970, 1975 y 1980. Por

ello, los datos para los afios intermedios se han obtenido mediante interpolacion lineal.

ID- Inversion irlandesa en [+D. Fuente: OCDE.

ID* - Inversién ponderada en I+D de los socios comerciales de Irlanda, utilizando como
ponderacion la cuota en las importaciones irlandesas. Fuente: para la inversiéon en I+D,

OCDE,; para las ponderaciones, CSO.

T - Ingresos impositivos sobre PIB de Irlanda. Fuente: OCDE

T* - Ingresos impositivos sobre PIB de la UE. Fuente: OCDE

R- Tipo de interés de la deuda publica a 10 anos. Fuente: Banco de Irlanda

R*- media simple de la deuda publica a 10 afios de Estados Unidos, Reino Unido y Alemania.

Fuente: bancos nacionales de cada pais.

° Siguiendo a otros autores, se ha utilizado el PNB, en lugar del PIB, porque debido a la elevada

24



Inf — Stock de capital publico. Fuente: Christophe Kamps (2003)

Conf - Dias perdidos de trabajo por disputas laborales. Fuente: OCDE
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presencia de empresas multinacionales en Irlanda, la primera variable refleja mejor que la segunda la
magnitud de la economia irlandesa.
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