Revista de Andlisis Econémico, Vol. 19, N° 1, pp. 3-29 (Junio 2004)

POLITICA FISCAL Y PRODUCTIVIDAD DEL TRABAJO
EN LA ECONOMIA ESPANOLA: UN
ANALISIS DE SERIES TEMPORALES*

VICENTE ESTEVE**

Universidad de Valencia, Espafia

Abstract

In this paper we use a endogenous growth model with productive public
capital to investigate the degree to which observed Spanish fiscal poli-
cies can account for slowdown in the growth rates of labor productivity
since 1970. The model implies a long-run relationship exists between
the labor productivity, the ratio of public-to-private capital, the aver-
age tax rate, and the stock of private capital per employee. The model
is estimated for Spanish economy, using annual data for the period
1964-1997.

. Introduccién

La productividad es €l determinante principal del crecimiento potencia de la
economia y, por tanto, de su evolucion en e largo plazo. En los Ultimos afios se
han planteado diferentes hipotesis para explicar la raentizacién de la tasa de
crecimiento de la productividad aparente del trabajo en los paises industrializados.
Una las principales —conocida como la “ hipotesis del capital publico”— fue planteada
por Aschauer (1989a, 1989b) y Munnell (1990a, 1990b) y sugiere que los gobiernos
han mantenido los stock de capital publico por debgjo de sus niveles dptimos, lo
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gue ha obstaculizado la productividad de los input complementarios del sector
privado.

Teorias dternativas para explicar este fendbmeno sugieren diferentes origenes
del problema: @) una vuelta a un crecimiento “normal” después de las atas tasas
de crecimiento registradas tras €l fin de la segunda guerra mundial; b) cambios en
factores demograficos que han Ilevado a la reduccién de la “calidad” de la fuerza
laboral; ) una caida de la tasa de crecimiento en el gasto de [+D; d) un crecimiento
en los costos relacionados con el cumplimiento de las regulaciones publicas,
tales como exigencias medioambientales y de seguridad o salud publica; €) los
altos costos de la energia ocasionados por los sucesivos shocks del petroleo;
f) dificultades en medir la productividad del sector servicios; g) ineficiencias
temporales relacionadas con la introduccién de las nuevas tecnologias; h) la
aceleracion de la obsolescencia del stock de capital.! La mayoria de las
explicaciones son intuitivas y pueden ser contrastadas parcialmente por los datos
disponibles, por lo que los autores que defienden la “hipotesis del capital publico”
presentan estas teorias aternativas como complementarias. Una nueva linea de
trabajo que busca dar una explicacion mas satisfactoria a las bajas tasas de
crecimiento de la productividad del trabajo en algunos paises industrializados ha
sido recientemente propuesta por Cassou y Lansing (1998, 1999). Ahora el ge
del problema se traslada a la posible responsabilidad de la politica fiscal en un
sentido més amplio, recogiendo tanto el papel de la evolucion temporal del gasto
publico en inversion (o del stock de capital publico) como de la participacion de
los impuestos en € PIB.

En nuestro trabgjo utilizamos el modelo de crecimiento enddgeno con capital
publico propuesto por Cassou y Lansing (1998, 1999) para investigar para la
economia espafiola, con datos anuales para el periodo 1964-1997, el grado de
responsabilidad de las politicas fiscales en la ralentizacion de las tasas de
crecimiento de la productividad aparente del trabajo. EIl modelo permite derivar
de un proceso optimizador de los agentes una ecuacion de largo plazo en la que
la productividad aparente del trabajo depende de la ratio del stock de capital
publico/stock de capital privado, de los tipos impositivos medios y del stock de
capital privado por empleado.

La novedad de nuestra aplicacion empirica es que tratamos de aislar €l impacto
de dos variables relacionadas con la politica fiscal sobre el comportamiento a
largo plazo de la productividad del trabgjo: i) el stock de capital publico,
representativo de la hipdtesis del “capital publico”; ii) y las tasas impositivas
medias, cuyo crecimiento en el periodo estudiado podria ayudar a explicar la
ralentizacion en la tasa de crecimiento de la productividad.

El trabajo se ordena de la forma siguiente: en la seccion que sigue a
continuacion se presentan las tendencias observadas en las principales variables
implicadas para €l caso de la Unién Europea, EE.UU. y Jap6n, con especia énfasis
en los datos de la economia espafiola; en la tercera se presenta brevemente el
modelo tedrico utilizado del que se deriva la relacion de largo plazo entre la
productividad del trabajo y las variables explicativas, y se exponen los principaes
resultados empiricos; la cuarta seccion recoge las principales conclusiones vy,



POLITICA FISCAL Y PRODUCTIVIDAD DEL TRABAJO EN LA... 5

finalmente, se presentan varios anexos con los datos, fuentes y alguna de las
técnicas economeétricas utilizadas en la aplicacion empirica.

1. Algunos Hechos Estilizados

En esta seccién se presentan algunas estadisticas bésicas para Europa, EE.UU.
y Japon referidas a la evolucion de la tasa de variacion de la productividad aparente
del trabajo, medida como e output por empleado (Cuadro 1), los ingresos corrientes
como porcentaje del PIB (Cuadro 2), la intensidad del capital fisico (Cuadro 3) y
la ratio del capital publico sobre el capital total (Cuadro 4). Por un lado, en el
Cuadro 1 se observa como en todos los paises, a partir de 1974 y hasta 1995,
tiene lugar una desaceleracion de la productividad, més acusada en Europa que en
EE.UU. y en Japon, al partir los paises europeos de tasas de crecimiento medias
més altas para el periodo 1961-73. Este fendmeno cambia radicalmente a partir de
1996, pues mientras en la UE y en Japdn se entra en una fase de estancamiento,
en la economia americana —y como consecuencia de la Nueva Economia— la
productividad crecié notablemente, recuperdndose las tasas previas de los afios
sesenta.?

En € caso de la economia espafiola esta desaceleracion y posterior estan-
camiento de la productividad del trabajo parece ser més acusada. Para Espafia,
ademés de las ya mencionadas cifras promedio por periodos que aparecen en €l
Cuadro 1, se representa también en e Gréfico 1 la evolucién del nivel de la
productividad y de su tasa de crecimiento. Esta parece apuntar a que se han
producido diversos cambios estructurales en su perfil temporal desde los afios

CUADRO 1

EVOLUCION DE LA PRODUCTIVIDAD DEL TRABAJO EN LOS PAISES
DE LA UNION EUROPEA, ESTADOS UNIDOS Y JAPON2

(1961-2000)
1961-73 1974-85 1986-90 1991-95 1996-2000
UE-15 4.4 2,0 19 21 1,3
UME-12° 48 2,1 2,0 2,0 1,3
Alemania 4,0 1,9 19 2,1 11
Francia 47 2,2 2,4 15 1,4
Itaia 55 1,8 2,1 21 1,1
Reino Unido 29 15 15 25 15
Espafia 6,5 33 12 2,0 0,8
EE.UU. 24 1,0 1,0 12 2,4
Japon 7.9 2,7 4,1 0,8 1,1

Fuente: European Commission (2001).
2 Tasa de variacion anual.
b Zona euro.
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CUADRO 2

EVOLUCION DE LOS INGRESOS CORRIENTES COMO PORCENTAJE DEL PIB
EN LOS PAISES DE LA UNION EUROPEA, ESTADOS UNIDOS Y JAPON

(1961-2000)
1961-73 1974-85 1986-90 1991-95 1996-2000
UE-15 - 42,0 44,5 45,0 47,0
UME-122 - 41,5 44.4 457 47,4
Alemania 38,2 449 44,4 45,7 46,9
Francia 37,2 44,4 49,0 49,2 51,8
Italia 28,9 34,0 41,1 454 46,9
Reino Unido 354 - - 40,2 40,9
Espafia 20,6° 28,6 36,9 39,7 39,2
EE.UU. 28,7 30,3 31,2 31,4 33,0
Japon 19,9 26,9 32,7 32,3 27,4

Fuente: European Commission (2001).

a  Zona euro.

b 1965-73, Esteve, Sapena y Tamarit (2001), Banco de Espafia (2001). Elaboracion propia.

EVOLUCION DE LA INTENSIDAD DEL CAPITAL EN LOS PAISES
DE LA UNION EUROPEA, ESTADOS UNIDOS Y JAPON#

CUADRO 3

(1961-2000)
1961-73 1974-85 1986-90 1991-95 1996-2000

UE-15 41 28 11 27 09
UME-12° 45 3,0 1,2 27 1,0
Alemania 48 28 06 2,6 13
Francia 34 3,0 18 25 07
Italia 53 23 19 28 11
Reino Unido 25 17 0,5 23 09
Espafia 42 52 0,5 3,9 06
EE.UU. 13 0,9 0,3 0,9 15
Japon 59 53 41 35 32

Fuente: European Commission (2001).

& Tasa de variacion anual.

b Zona euro.

sesenta. En la economia espafiola, en e primer cambio (fechado entre 1976 y
1977) que recoge la transicion a la democracia tiene lugar una clara desaceleracion,
mientras que en el segundo (situado en 1994) tiene lugar una nueva desaceleracion
0, incluso, un estancamiento. Recientes estudios para la economia espafiola
muestran que este escaso avance de la productividad aparente del trabajo se debe
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CUADRO 4

PARTICIPACION DEL CAPITAL PUBLICO EN EL CAPITAL TOTAL (%)
EN LOS PAISES DE LA OCDE, UNION EUROPEA, ESTADOS UNIDOS Y JAPON

(1970-1996)
1970 1975 1980 1985 1990 1996
OCDE 15,00 14,84 14,55 14,38 14,27 14,40
UE-15 11,93 11,92 11,86 11,89 12,07 12,19
Alemania 7,65 7,76 7,89 7,84 7,72 7,46
Francia 14,74 14,43 14,43 14,98 15,84 17,63
Italia 14,58 14,42 14,38 14,26 14,26 14,07
Reino Unido 6,75 6,63 5,99 5,45 5,68 6,53
Espafia 11,94 12,95 13,66 14,98 17,04 19,52
EE.UU. 17,22 16,52 15,22 14,35 13,80 13,34
Japon 18,17 19,39 21,49 22,45 21,97 22,92
Fuente: OECD (1997).
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fundamentalmente a la mejoria registrada por la calidad del capital humano, ya
que tanto €l progreso técnico (productividad total de los factores) como el stock
de capital fisico por empleado han contribuido de forma moderada a su evolucion.3

Por otra parte, también sin excepcion se observa en € Cuadro 2 cémo en
todos los paises ha aumentado la participacion de los ingresos corrientes como



8 REVISTA DE ANALISIS ECONOMICO, VOL. 19, N° 1

porcentaje del PIB, aungue en mayor medida en Europa y Japon que en EE.UU.
La economia espafiola, a su vez, es nuevamente la que ha experimentado un mayor
crecimiento, tanto de la participacion de los ingresos corrientes en el PIB como
de la presion fiscal en sentido estricto (véanse Gréficos 2 y 4).

En el Cuadro 3 se presentan datos de la evolucion de la intensidad del capi-
tal. En todos los paises se ha ido reduciendo paulatinamente la tasa de crecimiento
de la ratio capital/trabajo, aunque es la economia espafiola la que presenta en el
ultimo periodo (1996-2000) la tasa de variacion mas baja. Por e contrario, son
Japon y los EE.UU. los que han logrado mantener en la segunda mitad de los
noventa unas tasas de crecimiento de intensidad de capital més elevadas, histéricas
en el caso de la economia americana.

Finalmente, en el Cuadro 4 se presentan, para aproximar la evolucion de la
ratio entre capital publico/capita privado, los datos de la participacion del stock
capital plblico en € stock capital total desde 1970 a 1997, Ultimo afio disponible.
Destacar € estancamiento de esta variable en la mayoria de los paises, la caida en
los EE.UU. y @ crecimiento en Francia, Japdn y, sobre todo, en Espafia. De este
modo, en la actualidad la economia espafiola se sittia con porcentajes de participacion
del stock capital publico en € total tan sdlo superados por € caso japonés. Para
lograr este cambio de tendencia la economia espafiola ha tenido que acumular capi-
tal publico a un ritmo muy superior a resto de las economias analizadas, mas del
doble que @ correspondiente a conjunto de la Unidn Europea y EE.UU.

En sintesis, para la economia espafiola la evolucion de los datos mostraria
que, a priori, la desaceleraciéon y posterior estancamiento de la productividad del

GRAFICO 2
INGRESOS PUBLICOS TOTALES/PIB

45 10,0
; IT—
40- \/_/\ - 80
- 6,0
35
% - 4’0 ‘%
g 30 3
5 20 5
25 ANAY
: 0,0
20 1 ; --2,0
TVIT----
15 rTTr T T T TTT rrrrrrrTrTr T T T T T T T T I’I T T TT -410

1964 1969 1974 1979 1984 1989 1994 1999



afeweolod afesoliod

1999

1994

GRAFICO 3

IMPUESTOS DIRECTOS/PIB

1984 1989

1979

POLITICA FISCAL Y PRODUCTIVIDAD DEL TRABAJO EN LA...

1969 1974

1964

o mnmW o 1 O 1 O L — nw o 0 e wn S
N — — ! — [qV] o M~ L0 N o N o
' — — ) 1
1 1 1 1 1 1 1 1 1 1
! "
: (= . Pl
N s .
[a) e oL ) s L
= < zF < Z
ot R — ~
,, ~ o -
........... - 9 L
..... o
,,,,,,,, — % C
||||||||||||||||||| I - -
DL = . - < < L
e C 3 Q 8 C
....... < -3 Ot -
nnnnnnnnnnnnnnnnn _ N H = L
R e < O -
e LR N -
,,,,,, @ C
s -3 ) i N
................. NS -
,,,,,,,,, L o
et C - L
C ; C
-7 - 3 g R
Lzl - © v
TTe-el L O \ -
- -3 N
. Hw _ ................. _ N
- " ! -
(o
T T T T T
o o o o o o o iy o s 3
S = @© © ~ o g 3 ® «Q Q a
afejuealod afewsoliod




10 REVISTA DE ANALISIS ECONOMICO, VOL. 19, N° 1

trabajo ha coincidido en el tiempo con un aumento espectacular de la participacion
de los ingresos plblicos en el PIB, junto con un aumento no menos importante de
laratio entre capital publico/capital privado, dos fuerzas contrapuestas, tal y como
postula € modelo tedrico que se presenta a continuacion. A estos dos factores habria
gue afadir un moderado crecimiento de la intensidad del capital privado desde la
mitad de los ochenta. El objetivo de la presente investigacién seria determinar
economeétricamente la contribucion (en %) de estos tres factores al cambio a largo
plazo observado en la productividad aparente del trabajo de nuestra economia.

I11. Un Modelo de Determinacion a Largo Plazo de la Productividad del
Trabajo de la Economia Espafiola

3.1 Modelo tedrico

En el presente trabajo se utiliza e modelo de crecimiento endégeno propuesto
por Cassou y Lansing (1998, 1999) para obtener una ecuacion de largo plazo
directamente contrastable que relacione la productividad del trabajo, la evolucion
de la politica fiscal y la acumulacion de capital privado.* Estos autores muestran
como la politica fisca puede influir en las decisiones de produccion, consumo,
inversion y oferta de trabgjo de los hogares y, por tanto, en la asignacion de
recursos de la economia, a través de dos candles: i) la tasas impositivas medias;
ii) y laratio entre e stock de capital publico y el stock de capital privado.5 En
este modelo tedrico la economia estd compuesta por un sector privado gque opera
en mercados competitivos, con agentes que maximizan racionalmente una funcién
objetivo, y que toman como dadas las variables que determina un gobierno
“benévolo” que, a su vez, tiene en cuenta, para determinar su politica fiscal éptima,
las posibles reacciones del sector privado.

El sector privado estad compuesto por dos unidades: las empresas y los hogares
en sentido estricto. Por una parte, existe en la economia un nimero determinado
de hogares que son propietarios de una empresa individual que produce un out-
put, y;, en cada periodo t de acuerdo con la expresion:

ye = Ak (nyl, )% ke L)

donde k; es € stock de capital privado por empleado, |; es la oferta de trabajo por
empleado, ky es el stock de capital plblico por empleado, Ag > 0 es un indicador
del nivel de la tecnologia y, por Ultimo, 6 > 0 (parai = 1, 2, 3) representa las
elasticidades del output respecto a los tres factores productivos.® La variable h;
representa un indice de conocimientos acumulados por el trabajador que hace
aumentar la productividad, tanto para la empresa como para las actividades
dedicadas por los hogares a la educacion. Detras de esta variable se encuentra e
mecanismo propuesto por Romer (1986) de learning by doing, €l cual queda
capturado en el modelo expresando €l nivel de h; en funcién del stock de capital
privado de la economia, k;.
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Por lo que respecta a gobierno, su papel en e modelo es elegir un programa
Optimo de impuestos, 1;, y de gasto plblico en inversion, iy, para maximizar la
funcion de utilidad esperada del hogar representativo, tomando como dadas las
reglas de decision de los hogares y su propia restriccion intertemporal.

Finalmente, en Cassou y Lansing (1998, 1999) se obtiene una expresion que
incluye los factores determinantes a largo plazo del nivel de la productividad
media del trabgjo, prod; = y;/l;:

; I(y-6)
O y* D1
0 (AR 0
a—l—e 2
_o\e) o
(@ QXWH g
donde € nivel de la productividad media del trabajo depende de R, = ky/k;, Ty y k..
3.2 Modelo empirico
Para obtener una expresion directamente estimable se procede a linedlizar (2)
llegéndose, tras simplificar, y con las variables ahora expresadas en logaritmos,2
a la siguiente ecuacion de largo plazo:®

prod, = ap + a1k + AR+ a3(l - ) + Y 3)

cona; =1, a, :mw, ag = 6,~1
estacionaria. y-6 y -

En sintesis, la solucion del modelo lleva a una expresion del nivel de la
productividad del trabajo en € largo plazo que la hace depender positivamente de
la evolucidn de tres variables: i) del stock de capital privado por empleado, k;; ii) de
laratio entre el stock de capital publico y € stock de capital privado, R;; iii) y del
menor nivel de las tasas impositivas medias de la economia, T.

No obstante, la ecuacion a estimar sera diferente ala expresion (3), yaque a
estar interesados en € calculo de la elasticidad de la productividad/tasas impositivas,
se ha sustituido (1 — ;) por T

>0 Y U representa una perturbacion

prod = Ag + Ak + AR + AsTy + & (4)

donde A; < 0y, por lo tanto, la productividad del trabajo dependerd negativamente
del nivel de las tasas impositivas medias de la economia, 1.0

3.3 Resultados empiricos
En esta seccién, se estima para la economia espafiola la ecuacion de largo

plazo (4) con datos anuales para € periodo 1964-1997. La construccion de las
variables utilizadas se describe con mas detalle en € Apéndice A. Para el caso de
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la variable representativa de los impuestos medios de la economia, T;, se andiza
la sensibilidad del gjercicio a la introduccion de tres series temporales aternativas:
i) los ingresos publicos totales como porcentaje del PIB o tasas impositivas totales
medias, T;; ii) los impuestos directos como porcentgje del PIB o tasas impositivas
directas medias, 1d;; iii) y la presién fisca en sentido estricto, pf;.1t

La estrategia de modelizacion econométrica sigue tres etapas.2 En primer
lugar, se comprueban las propiedades estocasticas de cada variable a través de una
amplia bateria de tests de raices unitarias y de estacionariedad, dados los problemas
gue estos tipos de contrastes presentan en muestras finitas. En segundo lugar, los
tests de raices unitarias y de estacionariedad utilizados, asi como los contrastes de
cointegracion presentan problemas en el contexto de series temporales que muestran
en su pefil cambios estructurales, tales como la aparicion de un acontecimiento
extraordinario o de un cambio de régimen de politica econémica. Por €llo, se
utilizan recientes contrastes econométricos para detectar de manera endégena los
posibles cambios estructurales en las sendas temporales de las variables estudiadas,
tanto en un contexto de la hip6tesis de raiz unitaria como en el caso de un modelo
lineal. Finalmente, con el objeto de comprobar si los problemas estocésticos de
las variables tienen alguna influencia en los parametros estimados en la ecuacion
de cointegracion, se utilizan también diferentes metodologias complementarias para
estimar la relacion de largo plazo. Posteriormente, se usan las elasticidades
obtenidas en la relacion de largo plazo para descomponer la contribucién de las
variables explicativas a la evolucién temporal de la productividad del trabajo.

3.3.1 Andlisis univariante de las variables (I): estacionariedad

Para comprobar el orden de integrabilidad de las variables se utiliza la
correccion de los tests de Dickey-Fuller recientemente propuesta por Ng y Perron
(2001).13 Algunos estudios de simulacion, como los de Schwert (1989) y Perron
y Ng (1996), muestran que los tests de raices unitarias esténdar tipo Dickey-
Fuller —como el de PP— ofrecen bajas cualidades asociadas al tamafio para el caso
en el que e polinomio de medias moviles de la primera diferencia de la serie tenga
una raiz negativa cercana a la unidad. Ademés, Dedong et al. (1992) muestran que
estos tests no son capaces de distinguir frecuentemente series con raiz unitaria frente
a series AR(1) con un coeficiente autorregresivo cercano, pero menor a la unidad.#
Con € objeto de dar una solucion a ambos problemas, Ng y Perron £2001) han
propuesto recientemente la utilizacion de los tests denominados Msz., basados
en los tres tests M de Stock (1999) estimados con €l método GLS propuesto en
Elliot, Rothenberg y Stock (1996), asi como la utilizacién de la misma correccion
para el caso del test de DF tradicional, ADF k.15

Los resultados de los tests de Ng y Perron (2001) se presentan en el Cuadro 5.
Para todas las variables en niveles no es posible rechazar |a hip6tesis nula de raiz
unitaria frente a la hipétesis aternativa de estacionariedad. Para €l caso del contraste
de 1(2) frente a (1) sbélo aparecen problemas para rechazar la hipétesis de doble
raiz unitaria con los cuatro tests utilizados en el caso de la variable prod;. Esta
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CUADRO 5
TEST DE RAICES UNITARIAS DE NG Y PERRON (2001)2°

Variable MzS-S MzCLS (VIS =ad ADFGLS

Aprod, -0.20 -013 0,641 -081
Ak, —6,15% —1,65% 0,268* 1,72+
AR, —7,86F*+ ~1,96* 0,249* —2,20%*
At —15,58%** —2,79%** 0,179+ —6,64+**
AT, —15,85%+* —2,81%* 0,177+ —6,11%**
Apf, — 15,62 % —2,79%** 0,178** —6,54+**

prod —0,66 -0,27 0,417 -043
ke -1,38 -0,61 0,441 -0,63
R -041 -0,27 0,668 -0,37
T —-451 —-1,42 0,314 —-1,62
d; —-4,15 —-1,42 0,343 -181
pf; -4,10 -1,25 0,305 -1,38
Notas:
a

Los signos *,** *** representan un nivel de significatividad del 10%, 5% y 1%,
respectivamente.

b Laeeccion del pardmetro de truncamiento de los retardos autorregresivos, k, se
realiza de acuerdo con el criterio MAIC.
Los vaores criticos provienen de Ng y Perron (2001), tabla 1:

Valores criticos Caso: p=0, € =-70 Caso: p=1, ¢ =-135
10% 5% 1% 10% 5% 1%
MzSS -57 -81 | -138 | -142 | -173 | -238
MSBCLS 0,275 0,233 0,174 0,185 0,168 0,143
mzC-S, ADFeLs -162 -198 | -258 | -262 | -291 | -342
GLS

circunstancia podria ser debida a que los contrastes Mg presentan baja potencia
cuando la serie que queremos estudiar se ve afectada por la aparicion de algun
acontecimiento extraordinario, es decir, por la presencia de un cambio estructural .16
En e caso de los tests Myae raramente se detectaria un proceso estacionario a
través de estos contrastes, ya que se tiende a no rechazar (de manera espuria) la
hipétesis nula de raiz unitaria. Un proceso I(1) podria parecer que es 1(2), cuando
el verdadero PGD es un proceso 1(1) que presenta cambios estructurales. Para
tratar de solucionar este problema Perron (1997) y otros autores corrigen los
contrastes de DF tradicionales incorporando variables ficticias que recogen los



14 REVISTA DE ANALISIS ECONOMICO, VOL. 19, N° 1

posibles puntos de ruptura en las series, solucion que se adopta finalmente en
nuestro andlisis empirico.

Para confirmar que las variables son estacionarias en diferencias teniendo en
cuenta la existencia de un posible cambio estructural, se utiliza un método propuesto
en Perron (1997). Ahora se contrasta la hip6tesis nula de raiz unitaria frente a la
alternativa de estacionariedad con una ruptura estructural en algin punto de la
muestra no conaocido, Ty, bajo un modelo en el que se supone un cambio gradual
(Innovational Outlier Model o IOM) y bajo dos tipos de rupturas; @) en € nivel
(IOM-A); y b) en €l nivel y en la pendiente (IOM-C). En las dos Ultimas columnas
aparecen las estimaciones del parametro de raiz unitaria, @, y Su respectivo
estadistico t, t;, donde se contrasta si a = 1. Los resultados de estos contrastes se
presentan en el Cuadro 6 y no permiten rechazar la hip6tesis nula de raiz unitaria
para ninguna de las series al 5% de significatividad, tanto si se supone un modelo
con cambio gradual en el nivel y la pendiente (IOM-C) como si solo se permite
un cambio gradual en el nivel (IOM-A).17

En sintesis, teniendo en cuenta la secuencia establecida para estimar €l orden
de integrabilidad de las variables, todas las variables podrian ser estacionarias en
primeras diferencias o 1(1).

3.3.2 Andlisis univariante de las variables (I1): cambios estructurales

En esta seccidn del trabajo se intenta detectar los cambios estructurales en la
senda temporal de las variables mediante recientes contrastes economeétricos
propuestos en Bai y Perron (1998, 2001, 2003), tests que buscan las posibles
rupturas de manera endégena. La relevancia de las fechas detectadas puede ser de
gran utilidad para clasificar desde € punto de vista estadistico, y utilizando técnicas
robustas, los distintos “episodios’ (o “cambios de régimen”) acontecidos tanto en
la evolucion de la productividad del trabajo de la economia espafiola como en sus
posibles factores determinantes.

Los resultados de la aplicaciéon de la metodologia de Bai y Perron aparecen
en el Cuadro 7. Desde € punto de vista econométrico, la primera cuestion de
interés es determinar €l nimero de rupturas en cada una de las series y, mas preci-
samente, la posible existencia de hasta dos cambios estructurales en la media de
las variables.’® Para ello se utiliza, en primer lugar, € test denominado sup Fr (K)
con €l que se redliza una contrastacion de la no existencia de cambio estructural
alguno frente a la existencia de un nimero concreto de cambios estructurales k.
Posteriormente, se utilizan dos contrastes de la hip6tesis nula de no existencia de
cambio estructural frente a la alternativa de que existe un nimero de cambios
estructurales desconocido, pero limitado por un nimero maximo (test WDmax y
test UDmax). En tercer lugar, se presenta el test denominado sup F; (I +1/1) que
contrasta la hipdtesis nula de la existencia de un nimero | frente a la aternativa
de | +1 cambios, a través de un procedimiento secuencial. En nuestro caso hemos
introducido en la regresién una constante, una tendencia lineal y la variable
retardada.l® En la sexta y en las dos Ultimas columnas, respectivamente, aparecen
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CUADRO 6

TEST DE RAICES UNITARIAS CON CAMBIOS ESTRUCTURALES
PARA VARIABLES CON TENDENCIA DE PERRON (1997)ab¢

Variable | Modelo Ty k B a ts
prod; 10M-C 1982 5 1,89 0,72 —5,48*

(5,47)

prod, | IOM-A | 1994 3 0,11 08l | -212
(1.89)

ke IOM-C 1981 1 4024,9 0,74 —-4,97
472)

ke IOM-A 1970 1 22231 0,82 —5,22*

(5.18)

R IOM-C 1976 1 0,003 0,79 -3,99
(163)

R IOM-A 1988 1 0,001 0,81 - 3,62
(3:35)

T; IOM-C 1990 0 0,002 0,73 -2,29
2,52)

T; IOM-A 1983 2 0,002 0,53 —-2,57
(234

0, IOM-C 1985 1 0,001 0,65 - 3,62
(4,62)

0, IOM-A 1985 3 0,001 0,37 —4,23
(3.73)

pf; IOM-C 1988 0 0,23 0,69 2,38
(2,61)

pf, IOM-A | 1991 0 0,34 072 | —289
3.11)

Notas:

2 Lossignos *,** *** representan un nivel de significatividad del 10%, 5% y 1%,
respectivamente.

b Estadisticos t entre paréntesis.

¢ Criterio de seleccidn del t significativo: retardo maximo k = 5.
Modelos estimados:
i) 1OM-C:

K
Vi = M+ DU + Bt + DTy + D(Tp) + ayr1 + Y GAY . + &,
=1

donde DU; = 1(t > Tp), DTy = 1(t > Tp)t y D(Tp) = L(t = Ty +1).
i) 1OM-A:

K
Ve=H+ DU+ Bt + D(Tp) + ayr1 + Y GAY + &,
=1

Los valores criticos provienen de:

15

Modelo 1% 5% 10% Fuente
IOM-A — 5,92 - 5,23 - 4,92 Perron (1997), tabla 1 (a), T=60
I0OM-C - 6,32 - 559 - 529 Perron (1997), tabla 1 (d), T=70
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CUADRO 7

CONTRASTES DE CAMBIOS ESTRUCTURALES MULTIPLES EN
MODELOS LINEALES DE BAI Y PERRON (1998, 2003)®

supFr (k; q)ac Test Dmax 1o | supFy (I + 1) Td
Serie | supFy (1) | supFy (2)| UDmax | WDomax | SP | supFr (Q1)° | T, | T
prod, | 18,17+** | 1517%%* |1817%** | 20,65+** | 1 10,76 1976 | -
7477
k 20,58%** | 110,2%** |110,2%** | 136,6%** | 2 90,18%** | 1972 | 1980
70-73 | 78-81
R 26,21%** | 57,16%** | 57,16%** | 77,79%** | 2 4742+ | 1978 | 1989
76-79 | 88-90
10, | 2352%%* | 13,62%** |2352%** [2352%** | 1 5,86 1986 | -
85-87
Notas:
a

El contraste supFt (K) tiene en cuenta la posible correlacion serial con gjustes no paramétricos. La
matriz de covarianzas robusta a la presencia de heterocedasticidad y autocorrelacion se construye
segulin el método de Andrews (1991) y Andrews y Monahan (1992), a través de una aproximacion
AR(1) y “preblanqueando” los residuos con un VAR(1).

b | representa el nimero de cambios estructurales seleccionado segun el criterio SP (“Sequencial
Procedure”’) al 5% para el contraste secuencia supFt (I + UI), segin es recomendado en Bai y
Perron (1998, 20014a).

¢ El procedimiento de Bai y Perron es realizado con un “trimming” € = 0,25 dado e nimero limitado
de datos (T = 34), por lo que e nimero méximo de cambios estructurales considerados es M = 2
y la distancia maxima entre posibles cambios estructurales ha sido fijada en h = 8. La regresién
analizada incluye la variable analizada, y;, una constante, una tendencia tempora y la variable
retardada (z = {1, t, yt1}). S utilizamos un “trimming” € = 0,20 (lo que implicaun M = 3y un
h = 6) no atera sustancialmente los resultados obtenidos.

d Ti=y, representa |a fecha elegida del cambio estructural. Entre paréntesis el intervalo de confianza
estimado para esta fecha

€ Los asteriscos *"**** indican significatividad al 10%, 5% y 1%, respectivamente.

el nimero de rupturas seleccionadas por € procedimiento secuencia (I) y las
fechas concretas de los cambios estructurales (Td).20

El procedimiento propuesto detecta, tanto en la productividad del trabgjo (prod,)
como en la participacion de los impuestos directos en el PIB (1d;), un solo cambio
estructural fechado en 1976 y 1986, respectivamente. En el primer caso —como ya
se comentd anteriormente— se recoge la transicion a la democracia en la que tiene
lugar una clara desaceleracion de la productividad del trabajo (véase Gréfico 1).
El caso de rd; recoge € inicio de un periodo de un aumento espectacular en la
recaudacion de los impuestos directos (véase Grafico 3) que abarca de 1986 (afio
de entrada en vigor de la profunda modificacion de la normativa del IRPF
(Impuesto de la Renta de las Personas Fisicas) de 1985) a 1989, en la que la
participacion en el PIB pasa del 8 a 12% en tan solo cuatro afios.
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Para el caso del stock de capital por empleado, k;, y la ratio del stock de
capital publico y privado, R, el procedimiento secuencial concluye a favor de la
existencia de dos rupturas en ambas series. En lo referente a k; (véase Gréfico 6)
la primera ruptura se sitta entre 1972 y 1973, periodo que coincide con € inicio
de la primera crisis del petréleo y la consiguiente aceleracion del proceso de
sustitucion de trabajo por capital en la economia espafiola. El segundo cambio
estructural se detecta entre 1980 y 1981, recogiendo ahora una caida muy
significativa en el ritmo de acumulacion de capital por trabajador.

En lo que respecta a la variable R, 1os dos cambios estructurales detectados
en 1978 y 1989 coinciden en ambos casos con € inicio de dos desaceleraciones
de la acumulacion de capital publico en relacion a capital privado (véase Gréfico 5),
procesos derivados en las dos fechas de patrones muy significativos en € ritmo
de crecimiento de la inversién publica.

Finalmente, para las otras dos variables representativas de los impuestos,
ingresos totales sobre €l PIB (1;) y presion fiscal (pfy), € procedimiento recursivo
rechaza la existencia de rupturas en las variables.

3.3.3 Andlisis del largo plazo

Esta seccion centra la atencion en la especificacion y estimacion de las
relaciones de cointegracion o de equilibrio entre la productividad aparente del
trabajo y sus posibles determinantes de largo plazo que se han considerado en la
expresion (4).

GRAFICO 5
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GRAFICO 6
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Como han sefidlado varios autores, a pesar de las propiedades asintéticas de
los estimadores obtenidos mediante regresiones estéticas como la del método de
Engle y Granger (1987), cuando se utilizan muestras finitas los estimadores
obtenidos por Minimos Cuadrados Ordinarios (MCO) pueden presentar sesgos
relevantes para el contraste de hipotesis, especialmente si aparecen problemas de
endogeneidad entre las variables y de correlacion seria del término de error. Una
de las soluciones a estos problemas ha sido la utilizacién de una correccion ro-
busta a los problemas de endogeneidad y correlacion seria, tal y como se propone
en Stock y Watson (1993).2! La eleccion de este método de estimacion se basa en
un estudio de Monte Carlo que en €l propio trabajo de Stock y Watson (1993)
aporta evidencia de que este estimador DOLS (Dynamic Ordinary Least Squares)
es preferible para muestras finitas a otros estimadores alternativos.?

Para contrastar la relacién de largo plazo se utiliza el test de la hipétesis nula
de cointegracion frente a la alternativa de no cointegracion. Bajo este enfoque,
Shin (1994) propone la aplicacion en dos etapas los tests KPSS (Kwiatkowski,
Phillips, Schmidt y Shin) a caso de la cointegracion de un conjunto de variables.
En la primera etapa, se estima una regresion de largo plazo dindmica que incluye
los valores retardados y futuros de las primeras diferencias de las variables
explicativas, con €l objetivo de corregir paramétricamente los efectos causados por
la posible endogeneidad de las variables explicativas. Ademas, los posibles
problemas de correlacion serial del término de error de la regresion de MCO son
corregidos de manera no paramétrica.

En nuestro caso, la relacion de largo plazo (4) se estimaria en la primera
etapa a través de la expresion:
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q
prody =yo + A +yk + R + B T+ Y Ydk
J=-q

q q
+ Y WAR+ Y YAt o,

i=-q 1=-q

©)

donde la cointegracion deterministica supone que 8= 0, mientras que la
cointegracion estocastica implica que 3 # 0.2

En la segunda etapa, se trata de calcular dos estadisticos de Lagrange LM, C,
(cointegracién deterministica) y C, (cointegracion estocastica) de la misma manera
que los contrastes de estacionariedad de KPSS.

En el Cuadro 8 se presentan |os resultados de estimar las relaciones en niveles
entre la productividad del trabajo de la economia espafiola y sus posibles
determinantes de largo plazo, aplicando el procedimiento de Stock-Watson-Shin a
la expresion (5) para el caso de cointegracion deterministica. En las tres columnas
se combinan las distintas variables elegidas para aproximar la influencia de los
impuestos, segun se utilicen los ingresos publicos totales/PIB, los impuestos
directog/PIB, o la presion fiscal en sentido estricto, respectivamente. Los resultados
sugieren que no es posible rechazar 1a hipétesis nula de cointegracion deterministica
en las tres relaciones de largo plazo, aungue en los dos Ultimos casos se podria
rechazar con un nivel de significacion del 10%. En definitiva, la relacion més
satisfactoria es la primera, en la que se incluyen los ingresos publicos totales.

Centrandonos en la ecuacién elegida [1],%* todos los coeficientes estimados
para las tres variables explicativas son significativos y presentan una elasticidad
con un signo compatible con lo predicho a priori por € modelo tedrico:

i) El coeficiente asociado a k; es positivo y cercano a la unidad. De acuerdo con
el coeficiente estimado, un aumento del 1% en el stock de capital privado por
empleado provoca un crecimiento de la productividad del trabajo en un 1%.

ii) El coeficiente que mide la relacion entre la productividad del trabajo y R; es
también positivo y destaca la importancia de tener en cuenta la tradicional
“hipotesis del capital publico” o la complementariedad del capital publico y
del capital privado. En nuestro caso, un aumento del 1% de la ratio entre el
stock del capital publico y €l stock de capital privado se traslada a un aumento
del 0,27% en la productividad del trabajo de largo plazo.

iii) Por ultimo, por lo que respecta a 1, 10s resultados confirman un signo negativo
del coeficiente asociado. En concreto, se ha estimado que un aumento del 1%
de la partipacion de los ingresos publicos totales en e PIB nominal provoca
alargo plazo una caida del 0,45% en la productividad del trabajo de equilibrio.

El método DOL S garantiza que los contrastes de hip6tesis sobre |os coeficientes
del vector de cointegracién estimados en la ecuacion (5) puedan ser construidos
utilizando tests de Wald modificados,?> Wg, s, que se distribuyen asintéticamente

2 . , ..
como una Xr, siendo r el nimero de restricciones. En nuestro caso, tanto para las
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tres variables como para la constante se puede rechazar con amplitud la hipotesis
nula de que los coeficientes estimados son cero.28

CUADRO 8

RELACIONES DE LARGO PLAZO (I): ESTIMACION
DOLS DE SHIN-STOCK-WATSONabd

Variable [1 2] [3]
Constante - 1,49 - 2,03 1,26
(48,6) (66,2) (7,08)
ke 1,08 1,14 1,13
(195,7) (243,6) (48,3)
R 0,27 0,09 0,34
(15,8) (7.8 (9,0
T - 045
(28,6)
10, - 024
(78,6)
pf, - 064
(11,4
c® 0,108 0,130* 0,122
R2 0,998 0,997 0,997
&2 0,004 0,001 0,001

Notas:

2 Periodo muestral 1968-1994.

b El nimero de valores retardados y futuros, g, se selecciona de acuerdo con e valor INT (TY3), en
nuestro caso 3.

¢ Cyeséd estadistico LMgyn sobre los residuos de la regresion DOLS de largo plazo propuesta por
Stock y Watson (1993) para el caso de la cointegracion deterministica. EI orden méaximo de la
longitud de la ventana de Barlett utilizado para el célculo del estimador de la varianza de largo
plazo se elige de acuerdo con el valor de | = INT(TY2), en nuestro caso 5. Los signos “*****
representan un nivel de significatividad del 10%, 5% y 1%, respectivamente.

d  Estadisticos t entre paréntesis. Los errores estandar han sido gjustados por la varianza de largo
plazo utilizando un AR(3) para la estimacion de la matriz de covarianzas, tal y como proponen
Stock y Watson (1993).

€ Los valores criticos para el test C; se han tomado de Shin (1994), tabla 1, para un ndmero de
regresores m = 3:

Valores criticos:

1% 5% 10%

Cyu 0,271 | 0,159 | 0,121
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3.3.4 Una explicacion de la evolucién a largo plazo de la productividad del trabajo

Para desglosar la contribucion de cada variable explicativa, ex-post a las
grandes tendencias de crecimiento de la productividad del trabajo, se utilizan las
estimaciones de las elasticidades obtenidas de la ecuacion de largo plazo del andlisis
de cointegracion (ecuacion [1] del Cuadro 8). Para ello, se divide el periodo
muestral en los dos subperiodos en los que se detectdé un cambio estructural en la
evolucion de la productividad (1964-76 y 1977-97), se toman los cambios medios
de cada variable explicativa al pasar de un subperiodo a otro y se multiplica por
la elasticidad a largo plazo correspondiente. De esta forma se puede descomponer,
en dos periodos, la contribucion de cada variable explicativa a crecimiento en el
nivel de la variable dependiente. En nuestro caso, se obtendra qué porcentaje de
la variacion de la productividad del trabagjo de la economia espafiola se debe a
aumentos/disminuciones de cada una de las tres variables explicativas.

El Cuadro 9 muestra que €l modelo de determinacion de la productividad del
trabajo dado por la expresion (5) explica la préctica totalidad de la caida de la
misma entre los dos subperiodos considerados, recogiendo tan solo una parte no
explicada de 5,1 puntos. De esta forma se explicaria casi el 92% de la

CUADRO 9

DESCOMPOSICION A LARGO PLAZO: CONTRIBUCION DE LAS VARIABLES
EXPLICATIVAS AL CRECIMIENTO DE LA PRODUCTIVIDAD DEL TRABAJO
(Variacion media de los subperiodos 1964-76 y 1977-97)

Cambio porcentual Contribucion de la variable
en las variables a los cambios en la

en el largo plazo productividad del trabajo

Stock de capital privado -553 -59,7

por empleado

Ratio entre el stock del 357 9,6

capital publico y privado

Participacion de los ingresos 8,7 -39

publicos totales en e PIB

Cambio en la productividad -54,0

del trabajo de equilibrio

(cambio explicado por [5])

Cambio real observado en -59,1

la productividad del trabajo

Resto no explicado -51

Nota: Elaboracion propia sobre la base de los pardmetros estimados en la ecuacion [1] del Cuadro 8.
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desaceleracion de la productividad entre estos dos grandes subperiodos. En la
primera columna del Cuadro 9 se presenta el cambio experimentado en cada varia-
ble explicativa de largo plazo a pasar de un subperiodo a siguiente, dentro de los
dos en que se ha subdividido la muestra. El stock de capital privado por empleado
es 55,3 puntos mas bajo por término medio en e periodo 1977-97 que en 1964-
76. Por el contrario, la ratio entre el stock del capital publico y privado y la
partipacion de los ingresos publicos totales en e PIB crecieron 35,7 y 8,7 puntos
por término medio, respectivamente, a pasar del primer subperiodo a segundo.

En la segunda columna del Cuadro 9 se presenta la contribucion de cada
variable a la caida de la productividad (54 puntos del primer subperiodo al
segundo). Destacar que tal reduccion puede ser explicada casi en su totalidad por
la desacelaracion del ritmo de acumulacion del stock de capital privado por
empleado (59,7 puntos de caida), mientras que el aumento de la participacion de
los impuestos en el PIB seria responsable de una caida adicional de 3,9 puntos).
La Unica variable que contribuye a avance del ritmo de crecimiento de la
productividad, aunque sea de manera moderada, es el aumento de la ratio stock
de capital publico/privado (9,6 puntos), fruto sin duda de la politica de impulso
de la infraestructura publica en e segundo subperiodo.

V. Conclusiones

En este trabajo se ha analizado la evolucién de la productividad aparente del
factor trabajo en Espafia para € periodo 1964-1997 con el doble objetivo de
establecer econométricamente sus factores determinantes en el largo plazo vy,
simultaneamente, explicar las causas de su desaceleracion y posterior estancamiento
desde mediados de |a década de los setenta. Para tal fin, se ha utilizado un modelo
de crecimiento enddgeno que incorpora capital publico productivo y que permite
aproximar el grado de responsabilidad de las paliticas fiscales en la evolucion de
la tasa de crecimiento de la productividad del trabajo de equilibrio. Desde €l
punto de vista empirico, se ha estimado una funcién de la productividad del trabajo
en forma reducida, derivada del modelo que determina cuales son los factores que
afectan en €l largo plazo para, posteriormente, calcular la contribucion de cada
variable explicativa a crecimiento del nivel de la variable dependiente.

En sintesis, los principales resultados que se han obtenido son los siguientes:

i) En la relacion de cointegracion estimada los resultados confirman que la
productividad del trabgjo a largo plazo viene determinada positivamente por
el stock de capital privado por empleado y la ratio entre el stock del capital
publico y privado, y negativamente por la participacion de los ingresos publicos
totales en el PIB.

ii) Se ha mostrado que la significativa caida de la productividad del trabajo entre
los subperiodos 1964-76 y 1977-97 puede ser explicada casi en su totalidad
por la desaceleracion del ritmo de acumulacién del stock de capital privado
por empleado, mientras que el aumento de la participacion de los impuestos
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en el PIB seria responsable de una ligera caida adicional. La Unica variable
que contribuye al avance del ritmo de crecimiento de la productividad, aunque
sea de manera moderada, es el aumento de la ratio stock de capital publico/
privado. En definitiva, para €l caso de la economia espafiola la desaceleracion
en la acumulacion de capital del sector privado seria e principa factor impulsor
de la caida del crecimiento de la productividad del trabajo, mientras que el
grado de responsabilidad de la politica fiscal pasaria a un plano margind,
tanto en su vertiente positiva de acumulacién de capital publico (input
complementario de la produccién privada) como en la vertiente negativa rela
tiva a la politica impositiva (crecimiento del peso de los impuestos en e PIB).

Notas

1

2

IS

10

11

12

13

Para més detalle de estas hipétesis, véanse Griliches (1988), Munnell (1990), Tatom (1991), Gor-
don (1996), Greenwood y Y orukoglu (1997) y Wolff (1996), entre otros.

Un panorama excelente sobre la relacion entre la Nueva Economia y la recuperacion de la
productividad de la economia americana puede verse en Jorgenson (2001) y Jorgenson y Stiroh
(2000).

Veéase al respecto Estrada y Lopez-Salido (2001) y Hernansanz, Melguizo y Tello (2001).

Para més detalle del modelo tedrico utilizado véase Cassou y Lansing (1998).

Este cana de influencia de la politica fiscal sobre la tasa de crecimiento de la productividad del
trabajo se pierde en otros modelos de crecimiento enddgeno con capital publico, a tratar a la
oferta de trabajo como una variable exdgena. Véase, por ejemplo, el modelo propuesto por Glomm
y Ravikumar (1994).

El modelo de crecimiento endégeno impone que la suma de elasticidades sea igual a uno (6, + 6,
+ 63 = 1), lo que implica la existencia de rendimientos constantes a escala para los factores
productivos acumulables, ki y Kgt.

Bhl{ es la oferta de trabajo, siendo 1/(y - 1) la elasticidad intertemporal de substitucion de trabajo/
ocio (con y> 1), y B > 0 la fraccion del total del tiempo |; utilizada por el individuo en producir
el output fuera de casa en las empresas.

No se ha cambiado la notacion de las variables a partir de la ecuacion (3), aunque ahora estan
expresadas en logaritmos.

Las variables se utilizan en el andlisis empirico en logaritmos, por lo que los coeficientes estimados
més adelante pueden interpretarse como elasticidades de largo plazo.

Como ha sefialado un evaluador, somos conscientes de |as limitaciones de los resultados obtenidos,
ya que pueden existir otros factores que pueden afectar a la productividad del trabajo que no se
encuentran en la particular forma funcional elegida, como, por giemplo, €l trade-off entre cantidad
y calidad del trabajo que surge de la teoria del capital humano tras la irrupcién de la transicion
demogréfica, o los cambios en las regulaciones que pueden afectar exdgenamente a la productividad
del trabajo.

En el modelo empirico se incluye como variable explicativa la tasa media de los impuestos sobre
la renta, tal y como propone e modelo de Cassou y Lansing (1998). Un evaluador sugiere que
quizas seria mas conveniente distinguir entre impuestos de la renta sobre €l trabajo y sobre el
capital. De esta manera se podria ver si los efectos de los impuestos provienen de la menor
acumulacién de capital de largo plazo como en Chamley (1986) o Judd (1985), o de distorsiones
en e mercado de trabajo. Lamentablemente no disponemos de una serie temporal larga (datos
desde 1981) y fiable para la economia espafiola que nos desagregue entre ambos tipos de impuestos.
Para ahorrar espacio en la exposicion la mayoria de los resultados de los tests de raices unitarias
se remiten a un documento de trabajo previo a este trabajo (Esteve, 2003).

En el documento de trabajo previo a este trabajo (Esteve, 2003) se realiza una amplia bateria de
contrastes de estacionariedad que pueden resultar de utilidad al lector.
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Este es €l caso de tres de las variables estudiadas. De los modelos ARIMA estimados, |os resultados
muestran raices autorregresivas cercanas a uno en prod; (0,98) y R (0,87). También, aparecen
coeficientes MA negativos en prodt (— 0,83) y ki (— 0,40).

Véase el trabajo de Esteve (2003) para mas detalles del procedimiento econométrico utilizado.
Véase para més detalle los experimentos de simulacion de Perron y Rodriguez (2003).

No obstante, tal y como demuestra Perron (1989, 1997), cuando se produce un rechazo en la raiz
unitaria con estos contrastes, € estadistico t sobre la estimacion del cambio en € nivel y la pendiente,
t-, esta asint6ticamente distribuido como una normal y el valor seleccionado por € procedimiento
récursivo de Ty €s una estimacion consistente del verdadero valor del cambio estructural. Sin
embargo, S como ocurre en nuestro caso, la raiz unitaria no es rechazada, 1-no esta asint6ticamente
distribuida como una normal y el valor seleccionado de Ty, no es un valor donsistente del verdadero
cambio. Ello nos obliga en el siguiente apartado a confirmar la fecha exacta del cambio estructural
en prod; a través de tests especificos que contrastan la existencia de cambio estructural en el perfil
temporal de las series, independientemente de si en la misma existe 0 no una raiz unitaria

Se ha permitido también la posibilidad de que el proceso secuencial utilizado puede detectar hasta
tres cambios estructurales. Los resultados obtenidos con dos cambios estructurales no cambian.
Lainclusion de la variable retardada sirve para corregir la posible correlacion seria en los errores.
Debajo de la fecha seleccionada como cambio estructural se muestra el intervalo de confianza a
95%.

Este procedimiento de Stock y Watson (1993) resulta equivalente en términos de eficiencia a los
estimadores propuestos en Phillips y Loretan (1991) y Saikkonen (1991).

La lista de estos estimadores incluye a derivado de la regresion estética de MCO de Engle y
Granger (1981) y Stock (1987), el estimador del vector de maxima verosimilitud de Johansen
(1988, 1991, 1992) y el estimador Fully Modified Estimator de Phillips y Hansen (1990).
Laregresion de cointegracion incluye en un primer caso una constante, mientras que en el segundo
caso incluye una constante y una tendencia lineal. El primer caso se trata de “cointegracion
deterministica’, que implica que el mismo vector de cointegracion elimina las tendencias
deterministicas y las tendencias estocasticas del conjunto de variables. El segundo caso implica
que la combinacion lineal estacionaria de las variables I(1) tiene una tendencia linea no cero,
correspondiendo al caso de “cointegracion estocastica’. Para més detalle, véase Ogaki y Park (1997)
y Park (1992).

En el Apéndice B se efectlia un andlisis complementario sobre el cambio estructural en la relacion
de cointegracion elegida.

Para més detalle, véase Stock y Watson (1993), pp. 790-793.

Los tests de Wald para la constante, el stock de capital privado por empleado, la ratio entre el
stock del capital publico y privado y la partipacion de los ingresos publicos totales en e PIB
ofrecen valores de 2365,4, 38311,4, 252,3 y 818,9, respectivamente, distribuyéndose como una x2
con un grado de libertad.

Gregory y Hansen (1996a, 1996b) plantean cuatro casos posibles de cambio estructural.
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APENDICE
A. Fuentes y datos

El presente estudio utiliza datos anuales de la economia espafiola para €l
periodo 1964-1997, procedentes de las Cuentas de las AAPP de la Contabilidad
Nacional del INE y de las Cuentas Financieras de la Economia Espafiola que
elabora el Banco de Espafia. Las series de stock de capital publico y privado
proceden de la base de datos Sophinet de la Fundacién BBV (1998, 2000)
actualizados en internet en http://bancoreg.fbbv.es

2 Producto Interior Bruto a costo de los factores en millones de euros
constantes, base 1986. Fuente: Banco de Espafia (1999) y Molinas et
al. (1991).

li: Poblacion ocupada. Fuente: Banco de Espafia (2001).

prod;: Productividad aparente del trabgjo o PIB por ocupado, y;/l;. Fuente:
elaboracién propia.

Ky Sock de capital privado neto total en millones de euros constantes,
base 1986. Fuente: Fundacion BBV (1998), Cuadro 1.1.I. y Fundacion
BBV (2000), Cuadro A.2.1.

ki: Sock de capital privado por empleado o ratio capital/trabajo, K/l;.

ke:  Stock de capital publico neto por empleado en millones de euros
constantes, base 1986. Incluye capital de las AAPP e infragstructuras
no AAPP. Fuente: Fundacién BBV (1998), Cuadro I.I.I. y Fundacién
BBV (2000), Cuadro A.2.1.

R Ratio entre €l stock de capital publico y €l stock de capital privado,
kgt/ k. Fuente: elaboracion propia.

it Ingresos publicos totales en millones de euros. Esteve, Sapenay Tamarit
(2001), Banco de Espafia (1999) y elaboracion propia.
ify: Ingresos fiscales en millones de euros. Suma de impuestos sobre la

produccién e importacion, impuestos sobre la renta y patrimonio fa-
miliar, impuestos sobre el capital y cotizaciones sociales efectivas.
Fuente: Esteve, Sapena y Tamarit (2001), Banco de Esparfia (1999) y
BBVA (2001).

idi:  Impuestos directos en millones de euros. Fuente: Esteve, Sapena y
Tamarit (2001), Banco de Espafia (1999) y elaboracién propia.
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Y Producto Interior Bruto a precios de mercado en términos nominales,
millones de euros. Fuente: Banco de Espafia (1999) y Molinas et al.
(1991).

Ty Tasas impositivas totales medias, it/ Y;. Fuente: elaboracién propia.

pf.  Presion fiscal, ify/Y;. Fuente: Esteve, Sapena y Tamarit (2001), Banco
de Espafia (1999), BBVA (2001) y elaboracién propia.

1d;  Tasas impositivas directas medias, id;/Y;. Fuente: elaboracion propia

Todos los céalculos han sido realizados con los programas RATS, versiones
3.11y 4.10, Gauss versién 3.3. Datos y resultados mencionados en el texto pero
no ofrecidos estan disponibles previa peticion a autor.

B. Contrastes de cointegracion en presencia de cambios estructurales de
Gregory y Hansen (1996)

Dado que se ha detectado un posible cambio estructural en la productividad
del trabajo, puede resultar interesante comprobar si la relacion de largo plazo se
admite también bgjo la hipétesis aternativa de que ha habido una cambio estructural
en la ecuacién de cointegracion.

Para abordar este problema, Gregory y Hansen (1996a, 1996b) han extendido
los contrastes tradicionales de la hipétesis nula de no cointegracién en el sentido
de permitir que, bajo la hipbtesis aternativa, la relacién de cointegracion cambie
en un punto no conocido del periodo muestral.?” En definitiva, estos contrastes
pueden utilizarse como un test de estabilidad estructural de la relacion de largo
plazo previamente seleccionada. En e Cuadro B.1 se presentan los resultados de
los contrastes de cointegracion con cambios estructurales de Gregory y Hansen para
larelacion de largo plazo [1] del Cuadro 8. Se han utilizado los modelos 2 (C),
3 (C/T) y 4 (CIS) que recogen un desplazamiento en la constante (con o sin tendencia)
en los dos primeros casos, y en la constante y en la pendiente de los coeficientes
de largo plazo en € Ultimo caso. Para e célculo del retardo K del test ADF* se ha
utilizado e procedimiento del test t propuesto por Perron y Vogelsang (1992),
comenzando por un K maximo igual a 6 y descendiendo (reduciendo K) hasta que
el estadistico t del Ultimo retardo de la primera diferencia incluida en el test ADF*
es significativo al 5% con los valores criticos de la normal.

A partir de los resultados del Cuadro B.1 se comprueba que existe evidencia
de cointegracion en la relacion de largo plazo [1] seleccionada anteriormente (la
hipétesis nula de no cointegracion es rechazada a 1%) con el modelo de cambio
estructural de tipo 4 (C/S), en e que se permite un desplazamiento tanto en la
constante como en la pendiente de los coeficientes estimados. No ocurre [o mismo
si utilizamos los modelos 2 (C) y 3 (C/T), menos adecuados para nuestro caso, ya
que sblo se permite el desplazamiento de la constante de la regresion de
cointegracion. En todos los casos, € punto de ruptura seleccionado estaria en €l
ano 1976, justamente la misma fecha en el que se encontré un cambio de régimen
en la productividad del trabgjo utilizando los tests de cambio estructural de Bai y
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CUADRO B.1

RELACIONES DE LARGO PLAZO (Il): TEST DE COINTEGRACION CON CAMBIOS
ESTRUCTURALES DE GREGORY Y HANSEN (1996)ab¢

Modelo | Testinf ADF* | K T
2(C) - 426 4 1976
3 (CIm) 422 4 1976
4 (CIS) - 6,69 1 1976

Notas:

2  Periodo muestral 1964-1997. Ecuacion [1] del Cuadro 8.

b K representa el nimero de retardos seleccionado en el proceso AR utilizado para el célculo del test
ADF, mientras que Ty, es la fecha en la que se produce la posible ruptura

€ Los signos “"*"** representan un nivel de significatividad del 10%, 5% y 1%, respectivamente.
Los valores criticos son tomados de la tabla 1 de Gregory y Hansen (1996b):

Valores criticos:

Modelo 1% 5% 10%

2(C) |-577|-528|-502
3(CIT) |-605|-557|-533
4(ClS) |-651|-6,00|-575

Perron (1998, 2001, 2002). No obstante, tal y como muestran Gregory y Hansen
(19963, 1996b), si se rechaza la hipotesis nula de no cointegracion con el test
ADF*, no se puede derivar en este caso ninguna inferencia sobre la fecha exacta
del cambio estructural, ya que este test tiene bajo poder contra alternativas de que
existe una relacion de cointegracion que no cambia en el tiempo.






