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l. lntroducción

La hipótesis de que el gasto público puede sustrtuir al consu-

mo privado (efecto expulsión o efecto aowding+utsobre elcon-

sumo) no es nueva en la literatura macroeconcímica. Bailey

(1971) íue el primero que propuso la idea de que puede existir

un grado de sustituibilidad entre el consumo público y privado.

Posteriormente, Bano (l 98 l) incorpora esta hipótesis en un mo.

delo general de consumo que recoge el efecto diredelel gasto

delgobiemo en bienes y servicios sobre la funckin de utilidad del

consumidor representativo (l). Durante læ dos últimæ décadas
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The purpose of this poper is t0 estiïote o stæhosûc-rntertempo

rol model of effedve consumptton.)ur moin emphosis is on osses

(l) La cueli<h de h susthuibilidad forma parte de la hip<ítesis de neulra.

lkiad de h polftica frscal planteada en Bano ( I 974) y Kormendi ( I 983).
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haaumentadoconsiderablementelaliteraturamacroecon<jmica

(teórica y empír'ica) que examina la respuefa del consumo priva-

ào ante'cambios en'el gasto pÚblico' No obstante, no existe ni

desde el punto de vista teónco ni empírico un clæo consenso en-

tre los economilæ sobre ele problema

Por una parte, Aiyagari' Chnstiano y Eichenbaum (1992) y

Baxter y rcng ltlll¡ exploran el efecto de los shock sobre un

conjuntã deiaiablei macroeconómicas en un modelo de creci-

mientoneoclásicounisectorialconrendimientosconstantesaes-

cala y oferta de tr:aba¡o variable. Efos autores muestran que el

crecimiento en el galo público provoca necesariamente una caí-

da en el consumo pnuado. Respecto a la evidencia empírica des-

tacan los trabajos de Kormendi (1983) y fuchauer (1985) que'

utilizando un ,nfoqu. de renta permanente, obtienen un grado

de sufituibilidad significativo entre el consumo privado y públrco

para la economía americana" En otro trabajo, Ahmed (l 986) exa-

mina los efectos del consumo pÚblico en el Reino Unido en el

contexto de un modelo de sustitución intertemporaly encuentn

evidencia de que el gasto público tiende a <<expulsan al consumo

prirado. Por úitimo, el trabajo de &ro (l 98 I ) presenta evidencia

favorable de la hipótesis de sustituibilidad'

Sin embargo, recientes estudios, además del trabajo seminal

de Éschauer (i989), ponen en cuestjón el efecto expulsidn entrc

16 el consumo p,:Utl,o y privado. Así, Devereux, Head y Lapham

(1995) examinan teóncamente el impacto de los shock de gasto

p,iUti,ô .n un modelo neoclásico con rendimientos crecientes a

äscala y competencia monopolilstica. La dave de su modelo es

que un incremento en el consumo pÚblco genera un aumento

endógeno en la productividad agregada El crecimiento en la pro-

dud'rüdad elela el salario real de tal manera que se produce un

fendmeno de sustitución de ocio hacia consumo' De este modo'

un crecimiento en el gasto pÚblico conduce a un aumento en el

consumo privado. En iintesis, no exile pues ninguna razón pala

pentat, ptio,i que la única relaci<jn posible entre el consumo pri-

vado y el'publico es la de sustitución y cabría considerar la pos'rbi-

ildad åe que fueran complementarios o ambas cosæ a la ve¿ fui,

mientræ algunæ patrdas delconsumo pÚblico parecen sulituiral

consumo frivadó (por ejemplo, educación, becæ de comedor,

galos en fuenæ de seguridad)otras parecenque lo complemen-

ian (por ejemplo, subvenciones a los gastos de tnnsporte o paa

comedores de escuelæ públicæ ) ' En términos similares, se pue-

de discutir el papel de la inversión PúUtca en relación al consumo

prilado, considèrando que es un gasto que proporciona utilidad

al sector privado en periodos futuros, ya que normalmente gene'

ra flujos de consumo pÚblico de carácter permanente þr ejem-

plo, ia inversión en instituciones de enseñanza, implica mayor

gasto en sueldos y salarios de profesores en el futuro, lo que au-

menta permanentemente el consumo público).

En el presente estudio,-tanto los æp-ectos teóncos como los

empÍ,icoi se subdividen en dos pates, De¡de. u1 punto. de vista

.riri'ri,., por un lado, se contræta la hipótesis de sustituibilidad

(crówdrngout) o complementariedad (crowding'in) entre consu-

ào público f ,ontuto privado utilizando un modelo basado en

la optimizacitjn intertemporal del consumo efectivo' En este caso'

se tendrá en cuenta también la posibilidad recientemente apunta-

da en Graham (1993), que en bæe altrabajo teónco de Gmp-

bell y Mankiw (l'990), proþone incluir en la ecuación de consumo

orivado h øà¡le renta ðisponible, para tener en cuenta el mo-

delo de renta permanente. Por otro, se contrasta la hipcítesis de

sustituibilidad o complementariedad'entre el consumo privado y

la invenión pÚblica: ;

Desde ei punto de vista te<jrico, en la seccrón 2 del trabalo se

.presentan laiecuaciones respectivæ bajo dos hipótesis attemati-

vas: (i) para el cæo de que se suponga una relación de cointegra-

ciónintre ambos tipos de gasto y (ii) pan el caso altemativo en

el que no exila una relación de cointegración' En la sección 3 se

desc¡ben los modelos empi'icos propuestos ante los diferentes

comportamientos estocásticos de læ vaiables implicadas' En la

sección 4, utilizando el planteamiento te<jrico descrito, se eftma

un modeio empír'ico aplicado a la economh espanola.utilizando

datos anuales d'el período 1964-1995. Para ello se hará uso de la

teoría de la cointegración como método de selección de variables

v de búsqueda djrelaciones de equilibrio estables' En la sección

3 ,. .*ponrn las conclusiones y algunas implicaciones de política

económica. En sucesivos apéndices se presentan las fuentes de

los datos utilizados y una descripción detallada de su construc-

cidn, æícomo algunós de los procedimientos econométricos uti-

lizados en el ejercicio emPÍ'ico.

.

2, Modelo teórico

En este epígnfe, se presenta un modelo teórico bæado en la

optimización iñtertemporal del consumo efectivo de un agente

representativo, modelo del que se plantean las condiciones esto-

cásticæ necesuias pan contralar la hipótesis de sustituibilidad o

complementanedad entre el consumo público y el consumo pri-

vado. El modelo propuesto, bæado en los trabaios pioneros de

Bailey (1971), Feldstein (1982), Kormendi (1983)y tuchauer

(198Ð;es cómplementado con los desanollos posteriores de

òurt.i y Mariano (1985), Reid (1985), Graham y. Himarios

(1991),'Graham (lÐ3), Leiderman y Razin (1988' l99l)' Kanas

( I 994) y Amano y Wiqanto (l 994).' 
Brjó este planteamiento, se define el consumo efectivo del

agente representativo como una combinación lineal de consumo

privado y consumo público:



C¡. = C,+ 0 G, tl]

donde Ç es el consumo privado en términos reales, G¡es el con-

sumo público en términos reales, y 0 es un parámetro que mide

el peso del consumo público en el consumo total efectivo ¡ por

lo tanto, mide la relación de sustituibilidad entre Ç y G¡.

Por otra pate, se supone que el consumidor representativo

elige el consumo efectivo que le permite muimizar su funcidn de

utilidad esper:ada intertemporal (2):

donde U(Ct¡. ) es ccíncala y creciente (3), E representa læ ex-

pectativas racionales del agente representativo bæadæ en la in-

formaci<jn del periodo i, y 0 e (0,1) es un factor subjetivo de

descuento (4).

El pæámetro clave en el modelo es 0. Cuanto mayores ella-

lor de 0, mayor es el grado de sustituibilidad entrc Ç I G¡ h
ecuaciones tl] y P] podrían dar la impresidn de que los valores

de 0 estiín refringidos solamente a valores positjvos, fa que un

lalor negativo de 0 implicana también que la utilidad marginal del

consumo delgobiemo tomarÍa un 
',alornegativo. 

Pero esto no es

æi puelo que tal y como muestran Bano (1989), Christiano y Ei-

chenbaum (1992) y Leiderman y Razin (1988, l99l), se podría

añadir una función de G, a la expresidn [2] para que la utilidad

marginal del consumo público fuera positiva
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ximizacidn puede resolvene ignorando la contribucidn del consu-

mo público a la función de utilidad.

Teniendo en cuenta esta simplilicación, la interpretación eco-

nómica del valor de 0 será la siguiente: si el valor elimado de 0

es positivo, ello indica que consumo público y privado son sufii-

tutivos o <<rivaleu, ya que si el consumo público aumenta en una

unidad se requiere que el consumo privado se reduzca con el fìn

de mantener constante el consumo efectivo (implica que un au-

mento de G, disminuye la utilidad marginal de Q. Por el contra-

rio, un valor negativo de 0 indica complementariedad entre G, y

Ç (implica que un aumento del consumo pÚblico eleva la utilidad

marginal del consumo privado) (5).

Porsu pate, la restricción presupuestana del consumidor

representativo viene dada en cada periodo por la siguiente

expresidn (6):

A*t=lAtYrq-(l-0) G)(t+ñ 
Fl

donde { son los activos fìnancieros netos de la deuda pÚblica real

al comienzo del período i, Y¡ representa los ingresos del trabajo j1
en términos reales en el periodo i, y R es el tipo de interés real I I

que se supone se mantiene constante. Resulta interesante defia-

car que C1 está multiplicado por (l - 0) en la restricción presu-

puestaria [3], De este modo, si 0 > 0, un incremento del

consumo público tiene una influencia menor que uno sobre la

renta di4ænible <efectivo> del consumidor. Por el contrario, si

0 < 0 la influencia es mayor que uno.

El problema con el que se enfrenta el consumidor repre-

sentativo es muimizar la función de utilidad p] sujeta a la restric-

ción [3]. En este caso, el lagnngiano asociado al problema de

muimización vendrá dado por la expresión:

(5) Los términos susthuibilidad y complementæiedad utilizados en el mo'

delo se relieren al criterio ALEP (Ausptiz-Lieben-Edgeworth-Pareto), tal y

como lo presenta McCulløh ( l9Z). De acuerdo con el criterio ALEP, C¡ y C1

son <rivales neton o (sust¡tutivos netosr> si la utilidad marginal de uno cae

cuando aumenta la cantidad del otro, y <complementarios netosD, en caso

cartarb. Pø ofa parte h fu rrciín & utildad e U(C + 0G) son U > 0 y Ll < 0

En ele caso, ô(ôU/ôq/õG = ô{J. Sie > 0, ô(ôU/ôC/ôG es negativo,lo

que l.npli:a que un aumento del consumo ¡íblico reduce h ut-rlidad marginal

del consumo privado þon <rivales>). Lo contra¡io ocune si 0 < 0.

(6) Dentrc de la restriccicín presupuelana del consumidor se podría in-

cluir lambién la relricci<h presupuestaria del gobiemo. No obstante, los resul-

tados no afectan a las hipótesis a contnstar aquí, ya que simplemente ,\
incluirh el læk de la deuda pública en manos de læ familias. Véase Kanas (

1994 )pan miís detalle.

t2lt,l; þ'' u(cì)]
L-' l

t2l,fi
L='

þ'' U (q)+.) q

donde ôt)/ô6 > 0, y bajo el supuelo habitual de que læ familiæ

no tienen controlsobre el consumo público, el problema de ma-

(2) Se rliliza una funcirh de utilidad .rrdIáti.. con la forma U(Q.) =
hcrr - Inqr, donde h > 0yQr < h.

(3) Se supone también que ôU(O)iôCr -+ *.
(4) Nuerro rabaþ asume que un proceso de formación de epectativas

racionales, a difeerencia de otos rabajos dispnibles pan la economh española

(Rayrnond ( I 995) y Marchante ( I 993)) donde æ utilÞa el supueto de expæ-

tativas adaptatiws
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þ, Iu (q-Þ ,lA,*t-V,- Y,+ Çl+

+ (t-e) 6,1] tr*ol t4l

I
donde Õ, es el multiplicador de Lagrange æociado con la refric-

ción presupuestaria [3]. h ecuación þ] sugiere que si 0 = l, un

incremento permanente en G, no tiene efecto nqueza Sin em-

bargo, si 0 < l, un aumento en G, produciní una pérdida de ri-

queza Por úttimo, esta pérdida será mapr si 0 es negativo. Y ello

es æí, porque con un lalor de e 0 < 0, Q y C', son bienes com-

plementarios ¡ por lo t¿nto, un alza en el consumo público efi-

mula el consumo privado, por lo que es miís dilicil incrementar

ambos a la vez

Por otra pade, Kanas (199a) y Amano y Wiqanto (1994)

muestran que læ condiciones necesariæ de primer orden paa el

periodo t vienen representadæ en este cæo pot:

ðu¿âq=o, tsl
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4[B(l+Æ)Õ,*,]=O, t6l

para t = 1,2,,.., donde AU(Ct'yaq' = ðU/ôCr
La ecuación de Euler entre los periodos t y t + I se puede de-

rivar fácilmente sulituyendo [5] para Õ, I O, * ¡ en la ecuación

[6], obteniéndose después de simplifìcar la siguiente expresidn:

4tP (l + R) (ðu*/ òU')l= I fl

o en términos de la secuencia óptima delconsumo efectjvo en un

contexto estocálico:

EtQa= [p (l+,0]" q t8l

donde o = -U'(C*IC*U"(C*) es la elasticidad intertemporal de

sustitución,

Por úttimo, resutta pedinente defacæ algunæ de las limitacio-

nes relacionadas con el modelo tecirico utilizado, limitaciones cir-

cunscritæ en la función de utilidad utilizada En primer lugar, se

elá suponiendo la no separabilidad en la variable Ç, entre los

bienes de consurno duradero y los bienes de consumo no dura-

dero. A ele respecto hay que tener en cuenta que, tal y como

demuelran Graham y Himarios (1991), la sufltuibilidad elimada

entre G, y Ç es sensible a si los bienes de consumo duraderos

son omitidos en el agregado del comsumo privado' Quizás una

posible extensión del trabajo empír'ico sería dilinguir entre bie-

nes de consumo duradero y no duradero,

En segundo lugæ se elá suponiendo la separabilidad entre

consumo privado y consurno ¡íblrco. Ba¡o la epecifìcación [l]utili-
ada ello zupne que un lalønegativo de o conesponde a la hipó-

tesis de complementariedad, pero en efe caso la funci<jn de

utilidad es una función creciente de Ç', lo que implica que U(Ç,

G) es decreciente respecto a G, y, por tanto, se contradice los

supuelos estándar sobre læ funciones de utilidad. Una especifì-

caci<in altemativa que solucionaría estos problemas seria una fun-

ci<jn de consumo ef ectivo de tipo Cobb-Douglas, tal y como

plantean Bean (1986 )y Ampbelly Mankrw (1990)'

Finalmente, se supone tambíen que la función de utilidad es

no sepaable temporalmente. En ausencia de galo público, ele

supuesto juega un papel crucial en los modelos de ciclo real (véa-

se al respecto, Kydland y Prescott ( I 982)) y en la teoría de la de-

terminación de los precios de los activos (véase al respecto,

Constantinides (1990), La válidez de este supuelo se srtúa más

bien en elteneno empi'ico.

3. Modelo empírico

En ela secci<in se descnben con detalle las restncciones im-

puestæ por [] y [8]y la metodologh que será utilizada para iden-

tifìær y estimar el panímetro 0.

Tal y como propone Kanas ( I 994 ), el parámetro 0 puede ser

estimado utilizando una wiante del conocido modelo de consu'

mo de Hall (1978), posteriormente adaptado por Aschauer

(1985) para el consumo efectivo (7).

Por un lado, la expresión [8] implica la siguiente relación eco-

nométrica

r-
4l>

L'=o

Çt="|Ç*E a t9l

dondeE [et*r]=0.
La ecuación [8] se puede expresar también en términos de

consumo efectivo

C,+ 0G,=y(C,_,+ 0G,_,)+e, 
t¡0]

i¡, i

it- l

-ü',

fl) Véæe Éschauer (1985)y Karras (1994) pan mís deultes.
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o en forma más compacta como:

Ct:\tC,-t+\tGt+\rG,_,+8, fll]

dondeq¡ = T Iz= -0, l¡ = T0 y et- NID (0, o€2).
Por otro lado, de la ecuaci<jn [9] se derivan dos posibles rela-

ciones entre el consumo privado y público:

i) Cuando y = [P (l + R)]" . l, [9] implica que Ç' es una

variable efacionaria en niveles o l(0), por lo que según la ecua-

cidn l ], C't + eG, es también una variable l(0). Este resuttado im-
plica que si Ç y G, son variables l(l) o no efacionaiæ en niveles,

entonces deberán estar cointegradas en el sentido de Engle y

Granger (1987), con un parámetro de largo plæo 0, y un vector

de cointegración I l, 0 ].
ii) Cuando y= l,y aunque Ç y G, son l(l), entonces estæ

dos variables deberían estar no cointegndæ, y I I l] queda redu-

cida a una ecuación en primeras diferenciæ:

^Ç=-0Á6,+q tl4

donde Q_ ¡ [er] = 0. En este caso, ello implica que Q'tiene una

raiz unitaria por lo que en [9] y = I . Bajo estas premisæ, [l 2]
puede ser estimada consistentemente sujeta a está relricción uti-
lizando el método de Variables lnstrumentales (Vl) (S),

Por último, Graham (1993) sugiere que el modelo podría es-

tæ md especifìcado puesto que podría omitir el efecto sobre el

consumo prilado de la renta real drsponible (9). Ello llewía a es-

timæ, en su cæ0, las ecuaciones Il lj y I I 2] incluyendo en læ mis-

mas la yariable representativa de la renta real disponible.

4, Resultados para la economía
española

4.1, Evidencia disponible a nivel internacional

Los resultados de la estimación de la hipcítesis de sustituibili-

dad entre consumo prilado y público no son concluyentes y, en
ocasiones, llegan a ser contradictorios. Por ello, no hay un consen-

(8) En términø de terminologh de Stæk y Watson ( lggg), el cæo r) ce
nesponde a una tendencia común (o una níz unitaria) en el vedor [e, Q ],
mientras que el caso if conesponde a dos tendencias comunes entre hs dòi
wiables.

(?) lfr sugerencia efá motivada por la conclusión de Gmphll y l"lan-
kiw-(I990), quienes dernuetran que h inclusich de h renta dispørible es com_
patible con el modelo del consumo de renta p€rmanente.
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so claro entre los efudiosos de esta relación. El conflicto existen-

te en la literatura empírica proviene de læ diferenciæ en las téc-

nicas econométricas utilizadas, las hip<ítesis de trabajo y, por
último, en los diferentes datos y muestns empleadæ.

l-a mayoría de los trabajos se circuscriben al caso de la econo-

míil americana fui, se puede encontr¿r evidencia a favor de la hi-

pdtesis de sustituibilidad en los trabajos de Aschauer (1985),

Bean ( I 98ó), Graham y Himarios ( I 99 I ), Kormendi ( I 983) y Mo-
nadjemi (1993). Por el contmrio, son favorables a la hip<ítesis de

complemenhriedad los resultados de los estudios de Campbelly

Mankiw (1990)y Reid (1985). Finalmente, exife evidencia de

neutralidad en el caso de Feldstein (1982), mientras que en el

caso de Graham (1993), Ni (1995) y Seatery Mariano (1985),

los resultados no son concuyentes, Por lo que respecta a otros

países, delacan los efudios de Ahmed (l 986 ) para el caso del

Reino Unido, que presenta evidencia a favor de la sufituibilidad;

el de Amano y Wqanto (l 99a) pan Canad¿í con resultados de

nuevo no concluyentes; los de Leiderman y Razin (1988, l99l)
para lsrael, f avorables a la complementariedad, y el de Kanas

( 1 994 ) que, para un estudio de 30 países, presenta evidencia de

complemenløiedad en la mayoría de los cæos (10).

4,2, Evidencia empírica para la economía española

La evidencia empírica disponible para la economíil española

es, si cabe, más lariada En el cuadro l, presentamos un resumen

sintético de algunos resultados, por orden cronol<ígico, indicando

la variable representatna del gasto utilÞada el efecto de comple-

mentariedad o sustituibilidad encontrado, la técnica econométrica

utilizada y el período de estimacitin. La pníctica totalidad de los

estudios presentados se han centmdo en la contmstacidn de la
ralidez empírica de la proposición ricædiana de la inefìcacia de la

política liscal, enmarcándolo por lo tanto bajo la hip<ítesis de equi-

valencia ricædiana (HER) y la neutralidad de la deuda pública
Nuevamente el conflicto en los resultados presentados púede te-
ner su origen en las técnicæ econométricas utilizadas, las hipótesis

de trabajo ¡ por último, en læ diferentes variables representativas

del gafo público y muestras empleadas.

En primer lugar, el estudio de Marchante (1993) bæado en la
estimacicin de una funcidn de consumo prilado deltipo de la pro-
puesta por Buiter y Tobin (l 979) y Kormendi (l 983), confirma

79

(10) Kan-as (1994) muestra que la relación entre el consumo privado y

fblico se ve ahctada por el tamaio del secor público, en el sentid'o de quà
un crecimiento del mismo lleva a que h relacirin se welva de sustrtuibilidad más

que de complementa¡iedad. El ca¡nbio en esta relaci<h se puede debø a una

ma¡,or pwisi<ín relativ¡ de sewickx lblicos frente a infaestructuras oando
el sector ¡Íblico crece de tamaño.
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CunoRo I

COMPLEMENIARIEDAD O SUSTITUIBILIDAD ENTRE GASTO pÚgLtCO V CONSUMo PRIVADo: EVIDENCIA
'"ÏNp'írùcn 

pnnn LA ECONOMíA ESPAÑoLAa

NOTAS: þ) C= ComPlementariedad:5= Sustituibilidad'

lbl fustituibilidad entre ahono ¡Íblico y privado. por tanto, æ estima indnectamente la zul.ituibilidad e¡tre consumo público y privado'

ìií NCO = Míqimos Cuadndø O¡!i¡¡'iq5;Vl = Variables lnlrument¡ler

iOi Toaos Us estuaios utilizan datos anualer

BO

los resultados de González-Páramo y Raymond (1984' rechuan-

do el modelo de equivalencia ricardiana en favor de una interpre-

taci<ín keynesiana estándar' Además' Marchante ( I 993) muestra

que incrementos en el gasto público total y en las tranferenciæ

oúblicæ a læ familiæ elimulan el consumo privado en la econo-

'mÍa 
espanola t¡ defìnitiv'¿ se rechæaría la hipótesis de sustituibi-

lidad sobre elconsumo privado (l l).

Por otn paÉe, en Argimón (1996) la especifìcación de una

función de ,óntr*o privaã0, integrada dentro de la hi¡ítesis de

ciclo vital/renta permanente, conlrttrye el marco donde se con'

trafa la hipóteiis de complementariedad, siguiendo el enfoque

de Kormendi (19S3). El estudio se efectua con datos de panel

oara los paises de la Unión Europea incluida España Los resuha-

dos muefran que aquellos paises con un nivel reducido de renta

per cópitorelativo (en los que se encuentra España)' consideran

,i,*tu*o público como sustitutivo del privado, lo que elá en

consonanc¡a'con la idea de que el sector público ayuda a cubrir

en estos paßes unæ necesidades básicæ. En lo que respecta a læ

t *tir"å,¡" netæ de impuestos, aquellos pahes con un nivelde

endeudamiento público inferior a la media (como la economía es'

oanola) en el periodo analizado, consideran esta variable como

LompÉmentaria de las decisiones de consumo privado' En este

,rro, lot consumidores se alejæían de los postulados ncardianos'

El trabajo de Raymond (l 995) evidencia con técnicas.de coin-

tesnción Jn efeao æsitivò a largo flæo del ahono público so'

brä el consumo privado. Este mismo autor amplh su estudio en

Ravrnond (1996j, donde se estima en qué medida el ahono pú-

bfiåo y privado son sustitutivos en el contexto de un modelo de

determinación de la tasa de ahono privado (en proporción al

PIB). En el marco conceptual del modelo de ciclo vital de Modi'

glia;i (19S6, 1993), la tæa de ahono privado se explica en fun'

,¡¿n ¿à U t t, ¿e crecimiento del PlB, de la t¿sa de ahono pública

y de la presión fiscal global' t-a hiptítesilsubyacente es que si læ

ãos medidæ de ahono son sudtutiv'æ, también lo son el consu-

mo público y privado. Los resultados pæa la economía espanola

,portt evidencia a favor de la hipótesis de sustrtuibilidad entre

airono público y privado ¡ por tanto, entre consumo público y

privado.

I I l) No obstante, ele úhimo trabajo utrløa los datos en niveles sin þdi-

lìcarlo metodológicamente y sin contrætar si læ series implicadæ,son estacio

narias en primeäs diferenciaso en niveles. Ademds, si los datos fuenn

.rt ,¡,rnn¡t en primeræ diferenciæ, tal y como se PresuPone en su eludio'

las elimaciones Åo serían conectas' puesto que no utiliza pan la obtención de

los parámetros (ni pan los contrastes de hipótesis ni para los contnfes de

maü especifrcaciínj hs recientes técnicas econométricas desanolladas pan el

caso de regresionei de variables integradæ o l(l), en un contexto.de cointe-

gnci.ín en il æntitlo de Engle y Granger ( 1987). Todo ello delibitarh la validez

ãe kr resultadø obtenidos en este trabaþ.

Téutko

eco¡nnéttko

utiizado

Vortob le

rcïesentÎt tto

del gosto públko

I 970-l 991

r 970.1 994

Datos panel, MCO, Vl

Series temPorales

Cointegración (lohansen)

ies temponles, MCO' Vl

c

C

s

c

c

5

Gasto público

total (consumo e inversión)

Tranlerencias a las familias

Consumopúblico

Tranlerencias netæ de

impuelos

Ahono público

Tasa de ahono público sobre PIB

Marchante (1993)

Argimón (1996)

Ra¡nond (1995)

Ra¡nond (1996)b



4.3. Aplicación del modelo para la economía

española

En esta sección se estima el modelo intertemporal de consu-

mo efectivo propuesto, utilizando datos anuales de la economh

española para el periodo 1964-1995. b complementanedad o

sustituibilidad entre el consumo privado y el gasto público será

contrastada en dos cæos, separando el gasto público en bienes y

servicios (consumo público) delgasto público en invenión (inver-

sión pública). Todæ læ variables son medidas en términos reales

per cópito y en logantmos

a) Estocionoriedod de los vortobles

Para comprobar el orden de integrabilidad de las variables

se utiliza una combinación de contrastes de estacionariedad,

Ì1 Esteve, M Comorero y C R Tomont I ('rr;to p,ibfico y consumo pnvado en Espoño

En primerluga¡ lostest de Phillips y Penon (1988) que conigen

de manera no paramétrica los contrastes estándar de Dickey y

Fuller, y cuya hipótesis nula es que la variable tiene una raíz unita-

ria. En segundo lugar, puesto que estos contrastes tienen baja

potencia (12), el estudio de la estacionariedad se comple-

menta con los test propuestos por Kwiatkowski, Phillips,

Schmidt y Shin (1992) (l 3), cuya hipotesis nula es la estacio-

nariedad, es decir, la inversa de los test de raíces unitarias

tipo Dickey-Fuller. Los resultados de estos contrastes se pre-

sentan en el cuadro 2. En primer luga¡ para ambos conjuntos

de contrastes de estacionariedad se concluye que la vanable

ig, es e$acionaria en primeras diferencias, o l(l), Los test de

KPSS son contradictorios y muestran que esta variable puede

ser l(0) o l( I ), dependiendo de si se incluye o no una tenden-

cia en la regresicín.

CUADRo 2

TEST DE RAICES UNITARIAS Y ESIACIONARIEDADA

a. Lossþos(r),(¡r)y(r¡r)representurunniveldesignificatividaddell0%,5%ydell%,respectivamente.

b. LosteldePhillipsyPenonæhancalculadoutilizandoelestimadordelavarianzaalargoplæopropuestoenÆrdrews(1991)yAndrewsyMonahan(1992). 1øvalores

críticos son tomados de Fuller (1976), tabla 8.5.2

c La varianza a largo pluo de lø enwes de la rqresi<ín se ha estimado utilizando el procedimiento propueto en Newey y West (19871B orden máimo de Ia longhud

de la vent¿na de Bûlett (t ) utrliado pan el cáolo dd elimador de la wianza de largo plæo es ele$do de acuerdo con d valor de t = lNTfl"r), en nuetro caso 5. Los valores

críticos provienen de Kwiatkowski et al. (1992).

Valores aíticos:

r0Í 5ñ tl[
z(t6) -3.74 -3.60 4.38
z(t', -L6z -3.00 -3;5z(râ) -r.60 -r.9s -L66
rìp 0.347 0.461 0.739

Tlt 0.1 19 0.146 0.216

En segundo lugar, para læ wiables q, & y yq el tef de Ptrillip-

Penon Z(ç) muestra que, en una prinrera aproxnnd<h æ p,uede

redrazr que tala wiables sean l(l ) frente a la altsnativa de que son

l(0), al l0 por lm, I po. lffi y 5 por 10, repætnanrente En efe
caso, loa test KffS æ inclinan a rechæar la hi¡ítesis de etaciona-

riedad pan las cuatro lariables, bajo distintos grados de signifìca-

tividad y bajo ambos supuestos (con o sin tendencia) .

( I 2) Vúse al repcto b: rahp de Deþg et al ( I 992) y Perrm ( I 99 I ).

(13) En adelante tel KPSS.

Vorioble

PhitlipslerronTesÞ KP55 lesf

zßd) Z(tø.) z(t&) t'l¡r ft
C1

8t

ig,

Idt

-2.20

-l.47

-2.00

-7.71

-2.90*

_3.87ür

-t.il

-J.0lrr

4.8 t

6.86

t.22

1.94

0.6221

0.645rr

0.557rr

0.604**

0. I 25r

0. I 67*r

0.t06

0.t2tr
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No obflante, el hecho de que læ crnco vanables objeto de es-

tudio muestren en su senda temporal posibles cambios en la me-

dia (14), no permite extraer conclusiones definitivas sobre el

orden de integrabilidad utilizando t¿n sólo en los contmfes de

Phillips y Penon y KSS. Como ha señalado Penon (1989, I990),

los cambios estructurales en series temporales hacen que el pri-

mer tipo de contrastes muestren problemas cuando existe una

ruptura (instantánea o gradual) en algún punto de la muestra Una

vía altemativa para determinæ el orden de integrabilidad en estos

casos se ha planteado en los tmbaios de Zivot y Andrews (1992)

y Penon y Vogelsang (1992a, 1992b), mediante la aplicación de

un método en el que se endogeneiza la búsqueda del punto de

ruptura de la serie (l 5), Además, paa læ cuatro lariables, los test

de Phillips-Penon son contradictorios, puesto que indican simul-

táneamente que la variable puede ser l(2) (l 6) e l(0), (o l(l) para

la serie ig). Penon (1989, 1990)ha señalado también que este

resultado puede deberse a que los test de Phillips y Penon están

sesgados al no rech¿o de la hipótesis nula de raiz unitaria cuando

læ series presentan cambios en la media También en ele caso

se utilizarán los test de rakes unitarias de Penon y Vogelsang

(1992a 1992b).

En el cuadro 3 se presentan los contrales de rakes unitarias

cuando existen ca¡nbios estructurales, con la hip<ítesis nula de raÍz

unitaria frente a la altemativa de estacionanedad alrededor de

una tendencia (con un cambio estructural en algún punto de la

muelra no conocido) bajo dos modelos ahemativos: a) cuando

el cambio se supone gradual (lOM);y b) cuando el cambio es inç

tantáneo (AOM);y bajo tres hipótesis: i) cambio en el nivel de la

sene (A), ii) cambio en el nivel y la pendiente (Q y iii) cambio en

la pendiente (B). En læ dos Últimæ columnæ aparecen las elima-

ciones relativæ al parámetro de raÍz unrtaria a, y su respectivo

estadkico t to^, en el que se contræta si a = l' [-a aplicacidn de

los contrastes de raÍz unitaria con cambios en la media pan las

cuatro series objeto de estudio, indican que la hipótesis nula de

raÍ¿ unitaria no puede ser rechuada al I por l0 de signifìcativi-

dad, por lo que estæ wiables serían l(l ) ( I 7),

CUADRo 3
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(14) Véæe gnílìcos de las series en el apéndice L

(15) Véæe para más detalles el apendice 2.

(16) Los resuhados de los test pan l(2) vs. l(l) no se presentan aqui

pero esüín dispnibles previa petici<ín a kn autores.

(17) l-a única duda sería el caso de la serie 91 en el que, utilizando el mo

delo AOM-8 se puede reóazæ la hi¡ítesis nula de raû unita¡ia aunque sólo

al l0 por 100.

It'

ìt

&

CONTRÆTE DES RAICES UNITARIÆ CON CAMBIO EN l-A MEDIA (1964-1995)

Serie Modelo T6 k p
A,

ò e & tc

Giterto de selección: t+r! (Krnox = 5)

q

It

AOM-A

AOM-C

AOM-B

IOM-A

loM-c

AOM.A

AOM-C

AOM-B

IOM-A

IOM-C

t97 I

t977

I 970

I 970

1974

t970

t974

r975

t97 t

t974

3

2

L

7

l

7

4

4

Ì

2

0.01

(r336)

0.04

(22.42)

0.05

( r0 3e)

0.005

p.rÐ

0.0 r

p,rÐ

0.04

(nm)
0.06

(22.es)

0,0i

(3s2Ð

0.0r

(2.38)

0.04

n 4Âì

-0.02

(-r 04)

-0.01

(- r .ee)

-0.03

(-r.26)

-0.05
/_t 74\

0. l4

(s.4 r)

0. l9

(s.67)

0.04

(L47)

0. r2

(zsÐ

0.t5

(4.e8)

0.34

(r0.6 r)

0.05

(228)

0.25
/? lgt

0,77

0.47

0.67

0.68

0.6 t

0.58

-0.r I

-0.23

0.62

0.17

-i.37

4.01

-3.41

-3.46

-1.13

-L54

4.t6

4.66r

-L61

-1.61
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CUADRo 3 (Conunuodón)

CONTRASTE DES RAICES UNITARIAS CON CAMBIO EN lA MEDIA (1964-199Ð

N9TAS: Los etaditicos t entre parÉntesir Los sipos (¡), (tt) y (.r) represartan un nivel de signilicatividad del l0 pø 100 , 5 pø 100 y del I por 100, respectivamente

Los valores crÍticø son:

ìl

ll.

il
I

11,

il

lll
'il

lllr

Modelo:

AOM-A

AOM-c
AOM.&

IOM.A

IOM-C:

t%

-5.71

-6.t6

-5.45

-5.92

-6.32

5% l0ß

-5.tó 4.8ó

-5.49 -5.18

-4.83 4.48

-5.23 -19).

-559 -5.29

fuente

Vogelsng y Penon (1994), tabla lA

Vogelsangy Penon (1994), tabla 2A

Paron (1994), tabla 3A

Penon (1994), talla lA
Pøron ( I 994), taHa 2A

b) Estrmoclón del modelo bojo el supuesto de

cotntegroción

Para examinar si existe evidencia de cointegración entre el

consumo privado y læ dos wiables representatilas del galo pÚ-

blico, se aplican contnla de cointqEacth hsadCI en la hiptesis

nula de cointqpción fiente a la altemativa & rn ccintegraci(h, como

los pmpuestos recientemente por Shin (199$, Este autor aplica

en dos etapæ los test KffS al cæo de la cointegnción de un con-

junto de variables. Para la primen etapa æ estima una ecuacion di-

námia de larp plæo que inluye loa lalores retadados y futuros de

læ wiabla oglicatival con o sin tenderria lineal (cointqgación este

cástca o determinílica). Ele procedrmiento de estim¿ción de la

relaci<ín de cointegración dinámica ha sido elaborado por Stæk y

Watson (1993), y se conoce como la regresión DOLS (lB)' En

nuestro caso:

I

r/=cro+cx,r t+0 p,+ \ 9¡LgP,-,+rt, tl34
Þ-q

( I S) DOIS = Dyrumic Ordrur¡' Lex $rarer Stod y-Watson ( 1993) ana'

aør â h reg'eslin esuíndæ & MCO de Engle y Cranger (1987) vakes retardadø

y futuros Oe Us girno-as dføendæ de bs regauei con elobþtivo de cøre$r pa-

rametrtanrente bs efectø causadø por h pøble erdogenekiad de hs v¿nables

opliøtivas. Ad€rniís ks posibla pobknæ de conehción serial del término de

øror de h regesä de MCO scn cone$dos & rnanera no par¿méuica

Qtterto de selección: t-{ß lKmox = 5)

-3.69

-3.56

-7.47

4.49

-3.38

-7.75

-2.89

-2.84

4.71

-3.57

0.29

0.77

0.64

-0.14

-0.34

0.69

0.68

0.76

0.47

0.48

0.46

(4.se)

0. r5

(0.3e)

0.44

(3.20)

0. r9

(02r)

0. r7

(s.4e)

0.25

(s.97)

0.09

(z8s)

0.40

0.02

(4.3 r )

0.02

(3.7Ð

0.0r

(t.sÐ

0.02

(3.28)

0.0r

(3.22)

0.0r

(r00Ð

0.04

(r s.es)

0.ß
(e.08)

0.m7

(4.0s)

0.05

2

2

I

5

5

4

I

I

5

5

AOM.A

AOM.C

AOM.B

IOM.A

IOM-C

AOM.A

AOM.C

AOM-B

IOM-A

IOM-C

I 984

I 984

t976

I 986

I 987

t970

t976

t970

1970

t97 I
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donde læ vanables están medidæ en logaritrnos, q representa el

consumo privado real per cópito y gp, los dos tipos de gasto pú-

blico en términos realesy per cópito: consumo público, g,, y la in-

versión pública, ig. La primera versión del modelo supone

cointegración determinilca (ol = 0), mientras que la segunda

implica cointegración elocástica (o¡ * 0) (19).

Por último, la tercera y cuata venión incluyen en ambæ rela-

ciones la r.ariable renta disponible neta real per cópito,yd,, en la

lhea de lo apuntado por Graham ( I 993):

c

11= üe*cx,1 t + e gp!+ az /d, 2 g ¡Agp,-¡+
È-c

lr3bl

\¡AYd,-¡+t,

( I 9) La regresidn de cointegracirh incluye en un primer cæo una cons-

tante, mientræ que en el ægundo caso incluye una conlante y una tendencia

lineal. El primer cæo se tnta de <cointegración detemrinffical, que implrca

que el mismo vector de cointegración elimina læ tendencias determinísticæ y

læ tendencias elocáficas del conjunto de variables. El segundo caso implica

que h combinacicín lineal elacionaria de læ wiables l(l) tiene una tendencia

lineal no cero, conespondiendo al caso de <cointegracich estocálicu. Para

más detalle veæe Ogakjy Park (1989).

Cunono 4

ESTTMACóN DE r-AS RELACTONES DE LARGO,PIAZO tl3alY il3bl
CONTRASTES DE HIPÓTESIS NULA DE CONIMEGRACóN DE STOCK-WATSON.SHNA

VARIABLE DEPENDIEME ct ( I 964- I 995)

En la segunda etapa del test de Shin, se trata de calculæ dos

estadiìsticos de Lagrange LM, Cu (cointegración deterministica) y

C, (cointegración estocálica), de la misma marìera que los con-

trastes de rakes unita¡ias K6S,

La aplicación de los contrastes de cointegración de Shin

( 1 99a) a las ecuaciones fl 3al y | 3bl con el método de Stock

y Watson (1993), aparece en el cuadro 4. En primer lugar, los

resultados sugieren que no es posible rechazar la hipcítesis nula

de cointegración (determinilstica o estocástica) entre el consu-

mo privado y el consumo público. Adem¿is, no es necesario in-

cluir la renta neta disponible de læ familiæ, En este caso, el valor

positivo del parámetro estimado en læ relaciones de cointegra-

ción determiní strca y estocástica (0.44 y L l2, respectivamente)

implica que consumo privado y consumo público son sustrtutivos

o <rivales>> (20).

En segundo lugar, los contrastes muestran que existe una re-

lacidn de cointegración determinística entre el consumo privado

y la invenión pública En este caso, el lalor del parámetro 0 es

tarnbién positivo (0.45) b que significa que consumo privado e in-

venión pública son tambien su*itutivos o <rivaleu.

(20) Si se incluye h renta neta dispnible en la relacith de cointegración

(deterministica y elociílrca) es posible rechazar la hi¡ítesis nula de cointegra-

ckh entre consumo givado y ¡Íblico.

c

I
r-q

84

a. Los sigros (r), (Í) y (¡rr) æpruentan un nivd de significatividad dd l0 por 100, 5 por l0 y del I pr 100, respectivamøte. tn
b. El número de valores retardados y futuros, q, æ ælecciona de acuerdo con læ simulaciøes de Stock y Watson (1993) y es igual a INT["'), en nuestro cæ0, 3. Cp y Ct

son los estadificos LMg{N sohe los residuos de la regresidn dinámica de largo plæo propuela por Stock y Watson (1993) para el caso de h cointegracich determinística y

elæálica respectivamente.

c La wianza a largo plæo de lø enores de la regresión se ha elimado utilizando el proredimiento propuelo en Newey y West (1987}, El orden máximo de la longitud

de la vent¿na de &rlett (t) utilizado para d cdlculo del elirnador de la wianza de løgo pluo es ele$do de acuerdo con d valor de t = lNI[ "'), en nuelro cæo 5. Los ralores

críticos soo tomados de Shin (1994). N = núme¡o de wiaHes eplicativar

Valores crfticos

rs 5% r0rí

C¡r N =l: 0.231 0.114 0513

N =Z 0.161 0.221 0.380

C¡ N = l: 0ffi7 0.121 0.184

N =l 0.081 0.101 0.150

Cunle sr Kión dete r ninistico Cointe gr o(i ón es tocdsûco

Ír [crvdJ IÍt Et [coß,] tgt

cw
r-b.tut

ê

0.t 36

044

0. I 72+

n??

0.203

045

0.086

t.t2

0,t73tr*

0)A

0.1 I lrr

{.03
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por otro lado, Hansen (1992) propone una batería de test aplicación de.los contrales de Hansen (1992) para la estimación

para contrastar ra constancia de És'p*rret o, * 
"ru¡o*i 

¿-, ¿e tæ tres reraciones de cointegración encontradæ anteriormen-

cointegracidn con wiabres r(r ): ros ter r_, Neanr y supr 0ij. ü i. rp*,.n en er cuadro 5. kr prnrer rugar, rø resuttados su$eren

CUADRO 5

cONTRASTES DE ESTABILIDAD DE LOS PARAMilROS DE IA REGRESIÓN DE COINTEGRACIÓN:

TEST DE HANSENA

a Los signos (r), (ü) y (tr') representan un nivd de.signifrcatividad dd l0 por !m,l pgl 100 y.9*l.Pt 100' respectirame¡te

b. conrrata basados en las estjmaciones de largo plazo ae nirrps yiansiì tiiiôiinr* trsgrj æg,jn el procedimiento suguido por turdrews (199l) Lø valores

crÍúcos son tomados de Hanæn (1992). N= número de vuiables eplirativas

Valores criticos

Cointegrarón determinhtrto

t0% 5% t%

(nintegr odón elocósuco

tt/" 5% l%

85

L2

MeanF

SupF

0.556

5. l8

r3.0

0.690

6.17

t4.08

r0l

850

t8.6

0.625

6,58

r5.3

0.778

1.69

t7.3

r.t3

t0.3

2 r.4

N=l
N=l
N=l

Dara los tres test que no es posible rechæar la hipótesis nula de

lonstancia a largo plæo de los paramétros elimados para elcæo

de la relación dã cointegr:ación deterministica entre consumo pri-

vado y público (22), En este cæ0, el valor positivo del parámetro

0 estimado (0.5a) estrí muy prcíximo al obtenido por elmétodo

de Stock-Watson-Shin. En iegundo lugar, los contastes MeanF y

SupF permiten rechæar la hipótesis de estabilidad en el cæo de

la cointegración elócastìca entre consumo prilado y público, por

lo que eiistirían dudæ sobre esta relación de lægo plæo' Por úl-

timð, bs tres contnstes de Hansen (1992) rechæan claamente

la hipótesis de estabilidad para el cæo de la cointegración deter-

minística entrc consumo prilado e inversión pública por lo que

elá relación quedaría descartada

5. Conclusiones

En este trabajo se ha profundizado en el estudio de algunos

efectos clave de la politica frscal sobre el consumo pnvado y la de-

runau ,gt gra, en la economía española, utilizando un enfoque

de optimìzaiión intertemporal del consumo efectivo de un agen-

te re'oresentativo. El trabàio trata de contestar a la cuestión de si

el gasto públrco agregado (en consumo y en.i wenión) es sulitu-

tivä þfeao crowdìng'e¡¡¡ o complementario (efecto crowding'

ín) dil consumo privado' Este tema es de vital importancia

oára la politica eionómica, ya que la existencia de crowding'

out tiende a reducir la efectividád de Ia política fiscal en su

vertiente de gasto público como mecanismo de efabilización

keynesiana Para tal fìn, se utilizan datos anuales de la econo-

mâ española que comprenden el período I 964- I 995 y se

aplican recientes técnicas econométricas de rakes unitarias y

cointegración

(21) Pan más detallevéase apendiceS

iZZ¡ na.*it, ,*o ind'rc'a Hansen (l 992), el contrale l. puede también

ser iÀterpretado como un tel cqra hip<ítes'n nula es h de cointegraci<h'

VARIABLE DEPENDIENTE q (l 964- I 995)

Cunle gr oción d ele r mi nßtjco Conte{o(ión eslrósÛco

& 'gt

gt

0.61 I

10.93rtl

57.3Ofi¡

1.20

tb
L(

MeanFb

SupFb

e

0.1 24

L799

il.92

0.54

2.244ttt

22.99rlr

42 | 4ttt

0.49
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Los resultados indican, por un lado, que el consumo privado y

el consumo público mantienen una relacidn de cointegración de-

terminística en el lægo plazo que además es estable en eltiempo.

Adicionalmente, esta relacidn puede ser mejor descnta como de

<sustituibilidaó, al haber sido estimado un parámetro cuyo lalor
es positrvo (e = 0.44). Desde el punto de vifa econdmico, ello

signifìca que un crecimiento del galo público en consumo tiende

a reducir la utilidad maryinal del consumo prilado. En el cæo de

la invenicjn pública se ha encontrado una relación de cointegra-

ción deterministrca con el consumo privado, aunque la inefabili-

dad de los parámetros de largo fluo estimados imponen senæ

dudas sobre la validez del parámetro de <sufituibilidaô estima-

do (o = 0.45).

Desde el punto de vsta de la polftica æorxímiq esta evidencia

irnplicaría que el consumo público podría provocar un efecto crow.

ding+utsobre la demanda agregada vía el consumo privado (23).

Ello impone la necesidad de tener en cuenta la hi¡5tesis de susti-

tuibilidad entre consumo público y consumo privado a la hora de

diseñar læ polflicæ de ajule liscal. En concreto, la evidencia em-

pírica presentada sugiere la posibilidad de hacer compatible la po-

litica fiscal restrictiva (a través de la reduccirjn del consumo

público) con la recupención económica De este modo, no sólo

se estarfu ante un camino de reduccirjn del déficit público, sino

que además se trataría de utilizæ una vía complementøia de re-

cuperaci15n del consumo pnvado de la economh española

En cualquier cæ0, estos resultados deben tomane como una

primera aproximación al complejo tema de los efectos expulsión

de la polítrca fiscal, en este cæo delconsumo privado. Posibles ex-

tensiones del trabajo deberían profundizar en la hipotesis de sus-

tituibilidad o complementariedad para los diferentes tipos de

galo en consumo privado (bienes duraderos, no dundero$, del

gasto público en consumo (gasto en bienes y servicios, pagos por

transferencias y subsidios, etc, ) y de la invenicin pública (invenión

en infraestn¡cturas de transportes y comunicaciones, y otro tipo

de inversiones).

rt.

Pob,:

Apéndice l. Fuentes y datos

El presente estudio utiliza datos anuales de la economh espa-

ñola durante el período 1964-l995,procedentes de la Contabili-

(23) No ohurte, numeruos eludios disponibles para la æonornh a-
pañola rnuelran que habrfu un efecto crowdingrn compensatorio sobre la de-

manda agregada, cuyo origen sería el efeqto positivo de la invenión ¡íblica
sobre la invenión privada. A este respecto, véase los trabajos de Argimdn,
Gnzález-Páramo, Martín y Roldiín ( I 99aa I 99ab) y Arginxín, Conzález-Pára-

mo y Roldiín (1995), los cuales presentan evidencia de complementariedad en-

tre invenicín lblrca e invenicÍn pnrada pan h economh española

dad Nacional¡ en concreto, de læ Cuentas Financieas de la Eco-

nomia Espanola elaboradas por el Banco de Espana y del Boletín

Estadistico del hnco de Espana en cinta magnétrca Læ l.¿riables

nominales se han deflactado utilizando el delìactor del PIB y han

sido tr¿nformadæ en términos per cóprto normalizandolas por la

población total española En el estudio todas las vanables son me-

didas en logantrnos.

Ç: Consumo pnvado en términos nominales. Fuente:

Banco de España (1996), Ministerio de Economh y

Hacienda (1996) y Molinas et al, (l 99 I ).

Consumo público en términos nominales, Fuente:

Banco de España (1996), Ministerio de Economh y

Hacienda (1996) y Molinæ et al. (l 99 I ).

lnvenión pública en términos nominales. Fuente: Ban-

co de Espæa (1996), Minirerio de Economia y Ha-

cienda (1996) y Molinæ et al, (l 99 I ).

Renta disponible neta de læ familias en términos no-

minales. Fuente:Banco de España (1996), Ministerio

de Economía y Hacienda (1996) y Molinas et al.

(reer).

Deflactor del P.l.B. a coste de los factores, base 1986.

Fuente: Banco de España (1996), Ministerio de Eco-

nomh y Hacienda (l 996) y Molinæ et al. (l 99 l),

Poblacicin total espanola Fuente: l.N.E. (1996) y Mo-

linæ et al. (l 99 I ).

Consumo privado real Per cópito. Fuente: elaboración

propia

Consumo público real per cóptto. Fuente: elaboración

propia

lnversión pública real per cópito. Fuente: elaboración

propia

Renta disponible netareal per cópito. Fuente: elabora-

ción propia

G,:

YD,:

86

ig,:

vd¡
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Gnanco 4.2
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Gmnco 4.3
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[A24]

[A2T

Modelo C ¡ = Fr+Frr +(pl -pr)DU, + 19, - F,)DT', + e, þ2,3]

donde Dt' = t -Tu si t > Tb y = en caso contrario.
Más recientemente otros eludios han extendido estos traba

jos de Penon (1989, 1990) en varias direcciones: (i) desanollan_
do procedimientos de contrastacidn para el casò'en el que el
punto de ruptura no es conocido (rvoty Andrews (19g2), Ba_

ner¡ee,lunsdaine-y Stock (1992), penon (1990, 1994) y úogel_
sang ¡ PenT (1994)l; (ii) anatizando ta ro'busrez Oe É nipcitesis
de raÍ¿ unitaria encontrada en trabajos prevros [Christiano (t99Z¡,
Penon (199Q 1994) y Vogetsang y penon (t994)1.

V. Es¡evg M C-omorero y C R Tomortt I C'ø,to pubha y consumo prwodo en Espoño

Apéndice 2. Contrastes de raíces
un¡tar¡as con cambios en la media

En el eludio seminal de Nelson y ploser (19g2) se encontrcj
que la mayor parte de læ uariables macroeconómicas siguen un
proceso temporal canctenzado por la exilencia de una raíz uni-
tana La principal implicación de efos resultados es que los shock
aleatorios tienen un efecto de carácter permanente y que læ fluc-
tuaciones son de cæácter no transitorio. penon (1 989, 1990) ha

sugendo que efa evidencia puede ser debida a la presenciá de
imporlantes cambios elructurales en la función tenáencial de læ
series. Su enfoque se bæa en la contmstacidn de læ raíces unit¿-
riæ incluyendo la posibilidad de que ha¡a un cambio estructural
conocido en la funcidn tendencial de la serie ¡, Los cambios pue_

den ser de tres tipos: un cambio en el nivel de la serie, un cambio
en la pendiente, o ambos simultáneamente (véase las exoresiones

^21 
, 

^22y 
42,T. Efe enfoque está basado en la meiodologh

del análisis de intervención de hx y Ïao (1975), penon (l 9g9)
considera en los tres cæos la hipdtesis nula de raíz unitaria con un
cambio estructural en el momento temporal l< Tb < T:

ModeloA yt=lr+ôDflBI +/r_r+ et tA2.l]

l"lodelo B: /t = pr + (pl - pr) DU, + ¡_, + q tA2 4

ModeloC ¡=p¡ +dD[B),+ (pz-pr)DU, +¡_, + q tA23]

donde_D[B), = I si t = Tu + l, y0 en caso contrario; DU, = ¡

si t > To, y0 en cæo contrario,

Mientns que la hipótesis altemativa de estacionariedad ahe-
dedor de una tendencia (con un cambio estructural en un punto
de la muestra no conocido)vrene dada en cada caso por:

En nuestro trabajo se supone, como en Zivoly Andrews
(l 992), Vogelsang y Penon Pgaa) y Penon (1994) que el pun-
to de ruptura de la sene no es conocidô a priori, utilizando un

método en el que se endogeneiza su búsqueda. En síntesis, el

procedimiento elá basado en simples autonegresiones de la va-

riable (efimadas por MCO) que son apropiadamente aumenta-

dæ con variables ficticias que recogen los cambios en la media.

Los test de raíces unitariæ están bæados en los valores del efa-
drstico t para contrastar que la suma de los coefìcientes autone-

qillyos es igual a uno, tal y como proponen Penon y Vogelsang

(ree4,
Penon (1994) reescnbe los modelos A y C en forma de <in-

nov¿tional outlier models>, En este cæo la efrategia de contraste
de rah unitaria puede realizarse en una sola etapa contrastando
por Mínimos Cuadrados Ordinarios si cr = I en las expresiones:

y,= ¡t+ 0 DU,+ þ t+ õ D(TB),+ u y,_, +
k

*I ri A,y,-,+ e,

i=l

t24

/t= IL+e DU,+þ t+y DT,+õ D(TÐ,+ uh_t *
k

9t I

+\ c,A,y,-,+ e,

t=l

tA2E

ModeloA X=Irr*0t+(pu -p,)DU, +q

Modelo B: X = lrr * Þr t + (Êr-Fr)DT', + q

En los dos casos se supone que elcambio efructural afecta al

nrvel de la serie (modelo A) o al nivel y a la pendiente de la fun-

ción tendencial (modelo C) de manen gndual, es decir, existe un

período de transición en el cambio en la media de la lariable.
Para el caso en el que los cambios recogidos en los modelos

A, B y C se produzcan de manera instantánea, el procedimiento

de contrastación se realiza en dos etapæ, debido a que la repre-
sentación elegida se basa en un <additive outlier model>, Ahora
pueden planteane tres casos: cuando se produce un cambio en

el nivelde la serie (véase expresidn [AZ9]), en el nivel y la pen-

diente (véase expresión [429']), o sólo en la pendiente (véase

expresión [^7.9'].lsi en la primera etapa la función tendencial

de la serie se estima y elimina de la serie original, respectivamen-
te, a través de las siguientes regresiones:

/t=þ*þ t+0 DUr+il [ 2e]

t
/t=lL+þ t+O D\+TD\ + n [429']
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h=þL+þt+yDli+ fl [42.9']

Par¿ el cæo de los modelos A y C, ahora eltest de raiz unita-

ria está basado en el valor del estadrstico t para contratæ que la

suma de los coefìcientes autonegresivos es igual a uno (a = l) en

la siguiente expresidn:

kk

i,=ai,-,+L 4 D(rÐ,-,+\ c,a,y,-,+ e,

i=t [42. t0]

con Penon (199a), el procedimiento selecciona el valor de k

(dado k'), siempre que el coefìciente en el último retardo de la

autonegresión de orden k' sea signifìcatvo, y siempre que el últi-

mo coeficiente de la autoconelación de orden mayor que k' sea

no significativo. Ele procedimiento se repite hasta el orden má-

ximo de k knar elegido a priori.

Apéndice 3. Contrastes de inestabilidad

de los parámetros de la regresión de

cointegración de Hansen (1992)

En este apéndice se descnben brevemente los test desanolla-

dos por Hansen (1992) para medir la inestabilidad de los paráme-

tros de la regresión de cointegración, La ventaja de estos test es

que no se requiere especilìcæ exdgenamente la posible obsena-

ción de la mueln donde ha æunido el cambio efiructural,

En el método de estimación de cointegración sugendo en

Hansen (l 992), se considera la wiable ¡ y un conjunto de wia-

bles representadæ por el vector x,., læ cuales están cointegradæ

y cuya relación de cointegración viene dada por la expresidn si-

guiente (24):

È0

En lo que respecta al modelo B la segunda etapa es similar, sal-

vo que no es necesario introducir la vadable <dummp> que reco-

ge el punto de ruptura

r þ2 tO'l

i,=afl-;-} c¡ Ly,-,4 e,

i=l

En læ tres regresiones el estadiistico to depende de los dos

pæámetros no conocidos a priori: el punto de ruptua T5, y elva-

01 lor del retardo k Pan seleccionar ambos pæámetros se utiliza el
t L método propuesto por Zivot y Andrews (1992), Penon y Vogel-

sang (1992) y Penon (1994), método que endogeneiza la elec-

ción de To, Formalmente, para contrastar la raiz unitana se

computa el estadístico t¡ (1.), donde i = A, B, C Estos eladistj-

cos dependen de la ubicación del punto de ruptura I = Tfl,
donde T es eltamaño de la muestra Utilizando dichos estadíli-

cos se elige el que minimiza el valor del estadistico t para contræ-

tar que ai = l. En concreto, se rechaza la hipótesis nula de raÍz

unitaria dada por læ expresiones [A2.1], [422]y þ2.31 si:

Ifla (i") < f¡nr,o , i = A,B,C, [42'l l]

donde rC¡n¡ o representa los valores críticos de la di$ribución

asintótica dejnf.t6¡ (2') dada Zivot y Andrews (1992), para una

fracción de níþt'rìn À =Tfl, cuyo rango laría entre J = ?lT y i =

0 - l)fl- (efe rango conesponde a una valor de A = [0.06,0.94
para T =32) y para un nivel de signifìcatMdad a.

En segundo lugar, Zivot y Andrews (1992) determinan el va-

lor del número de retardos k utilizando el método propuelo ini-

cialmente por Penon (1989) y recomendado poleriormente por

Penon y Vogelsang ( I 992a I 992b). Este método consiste en fijar

a prion un valor máximo de k=kmu y elegir el primer valor de k

tal que el estadistco t del coeficiente ææiado con el último re-

tardo de la autonegresión elimada sea signilìcativo. De acuerdo

)l,=ôx,+q

donde:

t= 1,...,7

\ = (x'ru xi )'
_tXtt-l

X21 =X¡-¡*T1

[A3,r]

En los dos primeros test de inestabilidad, F, y SupF, la hipdtesis

altemativa es que existe un único cambio efructural en el mo-

mento t

Por lo que respecta al primer test de inefabilidad, F,, se supo-

ne que t es conocido, y el contmste se bæa en la siguiente expre-

sión:

tA34

[o,,r < rl [43 3]

Lu,''= 4

Ft= racels,4t s,a;r*l

il

(24) Pan más detalles, véase Phillips y Hansen ( I 990).

tA3 4l
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donde, 3, y \ son, respectivamente:

tA 3,61

Bajo la hipótesis nula de estabilidad del parámetro õ,, este

contraste se difribuye como una 12 con grados de libertad equi-

lalentes al número de variables del vector de cointegracidn (nú-

mero de fìlæ en el vector x). Este contnste es equivalente al tef
clásico de Chow. No obstante, como Hansen (1992) muestr:a'

este eladiistico es válido sólo cuando t puede ser elegido inde-

pendientemente del tamaño de la muestra por lo que el mismo

tiene un bajo poder,

Por esta razón, Hansen propone un segundo conlnle en el

cual se supone que el punto de ruptura t del paamétro Q no es

conæido, siendo el test simplemente el valor máimo del eladils-

tico F anterion

SupF= sup {
t,'

lA 3,4

donde \ es un número entero perteneciente al intennlo [0. ] 5T,

0,85TJ, Los valores críticos tabulados para este tel pueden en-

contmne en la tabla I de Hansen (1992). Este contraste resulta

eficæ para detectar un modelo en el que el parámetro de largo

plæo estimado cambia bruscamente.

En el tercer y cuarto contr¿ste de inestabilidad de Hansen se

considera que el parámetro ô, sigue un Proceso de tipo martin-

gala que viene dado por la expresión:

õ,= ô,-, + r), tA3'8]

En elos dos ted se supone, bajo la hipótesis nula, que el pro-

ceso martingala tiene media y varianza nula, mientræ que la hipó-

tesis attemativa es que la larianza no es nula

þo estæ premiru, el tercer test de Hansen vrene dado por

la expresión:

y sus valores críticos tabulados aparecen en la tabla 2 de Hansen

(tllZ¡. fste tef resulta útil para representar un modelo en el

cual el pæámetro estimado se desplæa en eltiempo suave o gra-

dualmente.

Por último, el cuarto test de inestabilidad de Hansen conside-

ra un proceso distinto de martingala, tomando el contraste pro-

puesto la forma de la exPresión:

el cual es un estadistico Ll'4 de Lagrange'

l-a ventaja de este test respæto al contraste Mean F, es que

no requiere especifìcar un interualo para el rango posible de t Los

valores cnticos tabulados para este estadistico se encuentran en

la tabla 3 de Hansen (l 992).

Resulta importante señalar que este test Ç es también un

contraste de cointegración, cqa hipótesis nula es que existe coin-

tegración, mientræ que la hipótesis ahemativa es la ausencia de la

misma
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