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Las teoríaseconómicashoypopulares,dejarán de prede-

czr algunosaspectosimportantesde la economíay serán

reemplazadaspor otras mejores. Sin embargo,el rigor

de pensamientoy la dedicaciónal métodocientífico que

caracterizanlo mejor de la modernaEconomíason ras-

gos que, probablemente,persistirán en el futuro.
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Capítulo 1

Introducción.

Una de las principalescuestionesrelevantesen la actualidadeslograr una Unión

Monetariabasadaen la convergenciade las tasasde inflación de los diferentespaíses

candidatos,así como tambiénde otros indicadoresmacroeconómicostalescomoel

déficit público, el porcentajede deudasobreel productointerior bruto, tipo de

interésy tipo de cambio.

Entreestoscriterios que componenel TratadodeMaastricht,uno de los proble-

masa los queseenfrentanvariospaíseseuropeosesla consecuciónde la convergencia

en inflación ya que, existenentreellos pequeñospero persistentesdiferencialesen

estavariable. Además,con el Tratadode la Unión sepretendeconseguirque los

paísesque en la primaverade 1998 logrencumplir los requisitosmencionadosan-

teriormente,formen partede un sistemaen el cual las fluctuacionesproducidas

en los diferentesy másimportantesindicadoresmacroeconómicosseanlas menores

posiblesyaque,altasvolatilidadesenlasvariableseconómicasrelevantestienenaso-

ciadosimportantescostesde bienestarafectandotambiéna la competitividadde las

economias.

En consonanciac~n lo dicho anteriormente,los paísesque han experimentado

una apreciaciónreal - incrementode sus precioscon respectoa los exteriores-han
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mantenidodiferencialespersistentesde inflación entrelos bienescomerciablesy no

comerciables,fenómenoconocidocomo “inflación dual”’.

En la economíaespañolaen particular,durantelas últimas décadas,los precios

industriales-o de los sectoresexpuestosa competenciainternacional-han supuesto

un elementomoderadorde la inflación registrada,mientrasque los preciosde los

servicios -o de los sectoresprotegidosdel exterior- han constituido un factor de

rigidez a la baja en la tasade variación de los precios. Por lo tanto, es lógico

pensarqueestefenómenohayacobradounarelevanciasignificativaen los diferentes

paíseseuropeos,entreellos España,ante los imperativosde convergencianominal

impuestosparala integraciónen el proyectode la Unión Económicay Monetaria.

Bien esconocidotambién,quela economíaespañolahaalcanzadoen los últimos

mesesunastasasde inflación parecidasa las de los paisesmiembrosde la Unión

Europeaque cumplen dichos criterios, hecho que pareceindicar que en nuestra

economíaha podido corregirseel fenómenoen cuestión.

El estudio del comportamientodel precio relativo de los bienescomerciables

tambiénconsideradopor algunosautorescomo el tipo de cambioreal2 ha sido ana-

lizado extensamenteen la literatura, ya que esun factor fundamentala la hora de

analizarla competitividadinternacionalde los diferentespaíses,así como también

esmuy importanteen las decisionesintertemporalesde consumoe inversiónde los

agenteseconómicosy, consecuentemente,relacionadocon los desequilibriosde las

1Porejemplo,De Gregorio,Giovannini y Krueger(1994)presentanlasprincipalesregularidades

empíricasde la evolución de la inflación en los bienescomerciablesy no comerciablesen las cinco

mayoreseconomíaseuropeas.Porotraparte, De Gregorio,Giovannini y Wolf (1994) examinana

travésde seriestemporalesy datosde seccióncruzada,el comportamientodel precio relativo de

los bienescomerciablesen términos de los no comerciablesen unamuestrade catorcepaísesde la

OCDE duranteel periodo 1970-85.

2Edwards,S.(1989)entreotros.



Introducción 6

economíasabiertas3.Además,el fenómenode la inflación dualpuedesercausadopor

un ciertonúmerode factores,cadauno de los cualesgeneradiferentesimplicaciones

parala política económica‘~.

Las primerasreferenciasen la literatura,en lo que serefiere a las fluctuaciones

del preciorelativode los bienescomerciablesseremontana los trabajosde Balassa

(1964) y Sarnuelson(1964) en los cuales,a travésde modeloscompuestospor dos

sectoresproductivosdemuestranque dicho preciorelativo estádeterminadoexclu-

sivamentepor las diferenciasdeproductividadintersectoriales.

IViás recientemente,los modelosestructuralesbisectorialeshan intentadocon-

trastarla hipótesisde Balassay Samuelsonacercade si las fluctuacionesen el tipo

de cambio real se debenúnicamentea factoresde oferta o, si los factoresde de-

mandatambiénpuedenserrelevantes.Porejemplo,Alogoskoufis(1990)sugiereque

el gastopúblico no productivopuedeserutilizado paraafectarsistemáticamenteal

desempleopero a expensasde la competitividad(medidacomoel preciorelativo de

los bienescomerciables).De Gregorio,Giovannini y Krueger (1994)consideranque

la caídaendichopreciorelativoescausadaporel progresotecnológicomásrápidoen

3Mencionar,amodo de avance,queen los capítulosquecomponenestatesisdoctoralse van a

desarrollarmodelosen los cualesno existedinero, es decir, economíasreales.Por lo tanto,podría

confundir el concepto “inflación dual”, ya que como sabemos,inflación sin dinero no ha lugar.

Convieneentoncestenerpresenteque el término “inflación” en estetrabajo,y en concretocuando

hablamosde inflación dual,nosestaremosrefiriendo a apreciacióndel tipo de cambioreal,es decir,

a caídasen el precio relativo de los bienescomerciablesen términos de los no comerciables,y

consecuentementeestoimplicarápérdidasde competitividad.

4Los movimientosen el preciorelativo de los bienescomerciablesen términosde los no comer-

ciablespuedetenerdiversasinterpretaciones.Paraalgunos,puededebersea un desalineamientode

los tipos de cambio,lo que justificaríapolíticasmonetariasintervencionistasy realinamientosdel

tipo de cambionominal. Paraotros,estosmovimientosen dicho preciorelativo seríala respuesta

del equilibrio a perturbacionesoriginadasen el sectorreal de la economía,lo que no justificaría

políticasde ningúntipo.
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el sectorcomerciable,por cambiosen la demandahacialos bienesno comerciables

y por las presionessobreel salarionominal. De Gregorio y Wolf (1994) encuen-

tran que un elementofundamentalparaexplicarel comportamientodivergentede

los preciosde ambossectoresson las fluctuacionesen los términosde comercio. Se

podríanmencionarotrostrabajostalescomo los deFroot y Rogoff (1991)y , Aseay

Mendoza(1994)en los cualesla conclusióngeneralizadaesque,tanto los factoresde

ofertacomo de demandacausanlos moviemientosen los preciosde ambossectores.

Los análisis posterioresefectuadosa través de modelosde estetipo, estudian

las consecuenciasdel comportamientoóptimo tanto de los consumidorescomo de

los empresariosen contextos intertemporales. Estos modelosde caracterdinámico

nos permiten estudiar las sendasde transicióny procesosde ajusteentrediferentes

estadosestacionariosasí como la variabilidad de las distintasvariableseconómicas

que lo componen, y en particular, de aquellasasociadasa la financiación de los

desequilibriosexternosy procesosde acumulaciónde capital.

Además, la dimensiónintertemporalen contextosdeeconomíasabiertaspermite

a los individuos suavizarsussendasde consumofrentea las perturbacionesreales.

Estosmodelosintertemporalesbisectorialeshan sido utilizadostambiénparaexpli-

car las propiedadescíclicas internacionalesde las economíasy, en concreto,para

analizarsi la evoluciónde los preciosdelos bienescomerciablesy no comerciableses

la respuestaa las perturbacionesrealesoriginadasen el sectorreal de la economía5.

Por otraparte,enestosy otrosestudiosrealizadossobreel temaquenosocupa

esimportantedestacarla presenciadel gobiernocomoun elementoesencial,tanto

por sí mismo, como por las relacionesmantenidascon el sectorprivado, ya que las

decisionestomadaspor el sectorpúblico a travésde lasdiferentespoliticasque lleve

5Entrelos modelosintertemporalesen estecampode análisis cabemencionarlos trabajosde

Backusy Smith (1993),Stockmany Tesar(1995) y Mendoza(1995) entreotros.
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a. cabo seró.n fundamentalespara analizar la evolución de las diferentesvariables

econormcasy en concretodel preciorelativo de los bienescomerciables.

El trabajoquepresentoacontinuaciónconstadetrescapítulosadicionalesaeste,

escritosamodode artículosy, portanto,enprincipio cadauno deellos independiente

del resto. Dosde ellostienenen comúnelestudiodesituacionesel las queseanalizan

problemasde inflación dualy el último estáen consonanciacon la literaturade ciclos

económicosreales,encuadradoslos tresen el contextode economíasabiertas.

Por lo tanto, el objetivo de estatesis doctoral es doble. Por un lado, quere-

mos identificar aquellosfactores-tanto deoferta como de demanda-quegeneranel

fenómenoquehemosllamado inflación dual, tantobajo diferentesestructurasen los

mercados,como bajo diferentesrelacionesdel gobierno con el sectorprivado. Por

otro, pretendemosanalizarlas principalesfluctuacionesagregadasasociadasal ciclo

económicoespañol,en un contextodeeconomíaabiertaya que,como hemosdicho,

estoseráun primer pasoparaexplicar las propiedadescíclicasde estaeconomíay,

en particular, de la evolución dc la competitividad-precio relativo de íos precios

de los bienescomerciales-a través de modelosintertemporalescompuestospor dos

sectoresproductivos-de bienescomercialesy de bienesno comerciales-.

En la primerapartede la tesisquecomprendelos capítulossegundoy tercero,se

abordael primer objetivomencionado.En particular,enel capítulo2 identificamos

bajo distintosgradosde rigidezenel mercadode trabajo,cualessonlascausasreales

de las fluctuacionesde los preciosrelativos de los bienescomerciablesen términos

de los no comerciables,asícomolos efectosdepolíticasfiscalesexpansivas-medidas

a través de incrementosenel consumopúblico6- sobrelas diferentesvariablesde la

6Se entiendepor consumopúblico o gastopúblico no productivo,aquelgastopúblico que no

presentaningunaexternalidadsobrela producción,ya seapositivao negativa.
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•i a. El modelo propuestoes unaextensiónde la clásicaeconomíade dos sec-

<‘-‘-<Cv

la tradición australiana. El sectordebienesno comerciablesesconsiderado

úi~iiio~&~&li~. i;uro y cl sectorde bienescomerciablesestásujeto a competen-

UI(~ iiíwiliacional. A diferenciade trabajosanteriores,el análisisseefectúabajo dos

escenariosdiferentes:Uno, enel cual el sectormonopolistano considerala demanda

del gobiernoen la determinacióndel precio y, el otro, en el quesilo hace,lo que

nos obligaráa teneren cuentalos “efectos elasticidad” del gastopúblico sobrela

existenciay estabilidaddel equilibrio8. El análisisenamboscasosserealizabajodos

estructurasdiferentesen el mercadode trabajo, ya queéstejuegaun papelcrucial

transmitiendolas perturbacionesexógenasal restode las variableseconómicas.A

esterespecto,supondremospor unaparteque dichomercadoescompetitivo-pleno

empleo- y, por otra, consideraremosla existenciade un sindicatocon poderdemo-

nopoliocuyoobjetivoserámantenerelpoderadquisitivodelos trabajadores-rigidez

de salariosreales-.

El capítuloconcluyeindicando que, independientementede la estructuraexis-

tente en el mercadode trabajo, los factoresde oferta como los de demandason

relevantesparaexplicar el fenómenode la inflación dual. Por otra parte,cuandoel

monopolistano considerala demandadel gobiernoen la determinacióndel precio,

políticasfiscalesexpansivasprovocanun efectopositivo sobrelaeconomía-aumentos

deproduccióny empleo- , mientrasque,si la demandadel sectorpúblico sí se tiene

‘En el capítulo en cuestiónse considerala demandadel gobierno únicamentecomo consumo

público.
8En este caso, la demandaque tiene en cuentael monopolistatiene dos componentes-uno

piix~oo y otro público- por tanto su elasticidad-precioes unasumaponderadade las elasticidades

LÁi0des -kiiÁica y privada-. Un aumentodel consumopúblicoaumentarála participacióndel

l.~obiernoen el gastototal, moviendosela elasticidadde la demandahaciala del sectorpúblico. Si

~aek,tciclad individual del gobiernoes inferior (ineláastica)a la del sectorprivado, la elasticidad

pruuiu de la demandatotal caeráy consecuentementeel gradode monopolioaumentará,teniendo

efeutussobrela existenciay estabilidaddel equilibrio.
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en cuentapor partedel monopolistael efecto de dichapolítica es contractivo. De

acuerdocon esteúltimo resultado,en el apéndice3 dedicho capítuloserealizauna

g~~i~i ~kzación dcl problema,analizandobajo que tipos de funcionesde demanda

el resultadocontracivoencontradopuedetener lugar, relacionandoseademásdicho

efectocon el gradode participacióndel gobiernoen la economía9.

Del análisisefectuadoen el capítulo2 extraemosque el consumopúblico en un

contextode competenciaimperfectaesuno de los principalesfactoresque causala

inflación dual. Por lo tanto, entrealgunassolucionesquese puedenapuntarpara

minimizarel problemacabendestacardos: i) Unareduccióndel consumopúblicoy,

u) un aumentodel gradodecompetitividaden sectorno comerciablede la economía.

A este respecto, se observa que la gran mayoría de las economíaseuropeas,

entreellas la española,presentanen suseconomíasaltos niveles de gastopúblico

-productivo e improductivo- 10 De hecho,existeun amplio acuerdosocialsobrela

necesidadde reducirel nivel de consumopúblico en laeconomíadebidoa susefectos

negativos,entreotros,los encontradosen el capítulo2 deestatesis ~ Sin embargo,

~La participacióndel gobiernoen la economíala medimoscomo el porcentajede gastoqueéste

efectúaen determinadosbienes,sobreel gastototal realizado.

‘0Para el año 1995 el porcentajede gastopúblico -productivo e improductivo- sobre el PIB

paralos paísesde la OCDE eranlos siguientes:i) paísesno europeos:Canada3%-1O.1%,Estados

Unidos2%-16.2%y Japon6.7%-9.5%.u) paiseseuropeos:Bélgica1.5%-14.8%,Francia6.4%-19%,

AlemaniaOccidental2.2%-18.2%(datospara1994),Irlanda2.5%-13.6%(datospara1994),Paises

Bajos3%-13.8%,Suiza3.7%-15.4%,ReinoUnido 2.2%-20.8%,Italia 3%-17%, España5.9%-16.8%,

Finlandia3%-20.9%,Noruega3.4%-20%y Suecia4%-27%. Los datos procedende las National

Accounts1997de la OCDE.

11En c,tro contextodiferente,un aumentodel consumopúblico tiene efectosnegativossobrela
producción.ya que disminuye los recursosdestinadosal sectorprivado, en particular reduce la

inversiónprivaday, por endela producción,aunqueacorto plazopuedepresentarefectospositivos

sobre el output el expan~lir al demandaagregada. VeaséBarro (1991) y Blázquez(1997) entre

otros.
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dicho acuerdono pareceincluir a la inversión pública’2. Un aumentodel gasto

publico productivo implica un incrementode la productividadde los factoresde

piuducción privados-capitaly trabajo- con lo quepuedegeneraruna expansiónde

la producción y por tanto del empleo’3. De estaforma, el gastopúblico productivo

aparececomounaalternativaal consumopúblico decaracterKeynesiano-aquelque

pretendeexpandir el output mediantepolíticas expansivasde demandaagregada-.

En consecuencia,en el capítulo 3 del presentetrabajo analizamos,en un con-

texto de competenciaperfecta,la relación que puedeexistir entreel gastopúblico

productivo y las diferentesvariablesdeunaeconomíay, en concretocon la inflación

dual. Además,tratamosdecontrastarla relaciónentreel gastopúblicoproductivoy

el preciorelativo de los bienescomerciables,efectuandoun simple análisisempírico

aplicadoal conjuntode las ComunidadesAutónomasqueformanpartedel territorio

español.

En dicho capitulo se ponede manifiestoque un incrementodel gastopúblico

no productivo -consumopúblico- no generainflación dual. En cambio, cuandoel

gasto público es productivo, un aumentode éstepuedealterarlos preciosrelativos

entre los dos sectores. En este último casoel fenómenode la inflación dual sólo

se producecuandoel incrementode la productividadque experimentael sector

comericable-debidoa la expansióndel gastopúblico- es más alta que el aumento

12En la presentetesis, la distinción entregastopúblico productivoy no productivo sigueel si-

guientecriterio: el gastopúblico productivoes aquelgastopúblico quepresentaunaexternalidad

positiva en la producción. El consumopúblico es aquelgastopúblico que presentaun efectopo-

sitivo sobrela utilidad de los individuos. Este criterio no siempreseajustaal mantenidopor la

ContabiiídadNacional: por ejemplo,el gastoen educaciónesparala ContabilidadNacional con-

surñcpúblico,sin embargo,de acuerdoconel criterio antesmencionadoel gastoen educaciónsería

gastopúblico productivodado queéstepresentaun efecto positivo sobrela producciónagregada.
‘3Aschauer(1989) demuestraqueel gastopúblico productivo- en particular,infraestructuras-

tieneun impactopositivo sobrela producciónagregaday la productividad.
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que se produce en el sectorno comerciable.Esto esdebidoa que esteaumentode

la productividad setrasladaa subidasdesalarionominal aumentandolos costesdel

otro sector. Como el incremento de productividad en el sector no comerciableha

sido menor, las empresastrasladan dichassubidassalarialesa preciosoriginando

inflación dual.

Porotra parte, el análisis efectuadopara las ComunidadesAutónomasespañolas

muestraque un aumentodel gastopúblico productivogenerainflación dual con

una pérdida de competitividad, aunquedicha expansióndel gasto incrementela

productividadde ambossectores.

La segundapartede la tesisqueestácompuestaporel capítulo4, secentraenel

problemade las fluctuaciones económicasy seencuadraen el enfoquede los ciclos

reales.

Como apuntabamosanteriormente,modelosintertemporalesintegradospor dos

sectoresproductivos- bienescomerciablesy no comerciables-han sidotambiénutili-

zadosparareproducirmásfielmentepropiedadesdelos ciclos realesdelaseconomias.

En concreto,estosmodelostambiénhansido útilesparaanalizarel comportamiento

cíclico del preciorelativo de los bienescomerciablesasí como las diferentescorrela-

14
cionesdeéstecon las produccionesy consumosde ambossectores

Siguiendoestalínea de investigación,consideramosque el estudioa nivel agre-

gadodel comportamientocíclico de las principalesvariablesrealesde la economía

española,a través de un modelo de ciclo real para una economíaabierta, es un

primer paso imprescincible para avanzaren la dirección de los analisis efectuados

por los modelosbisectorialesen contextosintertemporalesque hemos mencionado

anteriormente.

‘4Destacarlos trabajosde Mendoza(1995) y Stockmany Tesar(1995).
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El estudiodel comportamientocíclico de las economíastuvo su origen en los

trabajosde Kydlandy Prescott(1982)y Long y Plosser(1983),en los cualessepro-

norna.un modelo de equilibrio generalcompetitivo paraexplicar la mayoría de la.s

regularidadesempíricasquecaracterizanlos ciclos económicosde EstadosUnidos.

Desdeentonces,estemodeloestandardhasido extendidoa otros modelosen contex-

tos decompetenciaimperfecta(Hairault y Portier(1995)),descripcióndel mercado

de trabajo (Burnside,Eichembaumy Rebelo(1993) y Fairise y Langot (1994)) y

modelosmonetarios(Cooleyy Hansen(1989) y King (1990)).

Hayque destacarque,a pesarde la cantidaddemodelosdesarrollados,llama la

atenciónlasescasasaplicacionesrealizadasen estecampoal estudiode las fluctua-

cionesasociadasal ciclo económicoespañol’5.Entreéestas,hayquehacerreferencia

al trabajode Dolado, Sebastiány Vallés(1993)enel cualsepresentaunadescripción

empíricade las regularidadescíclicas de la economíaespañola,destacandoque este

trabajoes meramentedescriptivosin apoyarseen ningun modelo teórico. Porotra

parte,Puchy Licandro (1997)analizanel ciclo económicode la economíaespañola

evaluandoel comportamientoempíricodeun modelodeequilibrio generalparauna

economíacerradacomoel deChristianoy Eichenbaum(1992),enel cualincorporan

la hipotesisde trabajodivisible e indivisible y la presenciao no del sectorpúblico.

Paraello, definenun conjuntodemedidasde las variablesagregadasde la economía

españolaconsistentescon el modelopropuesto.Cabemencionarque,al tratarsede

un modeloen un contextodeeconomíacerrada,ésteno nospuededecirnadaacerca

del comportamientodehechosestilizadostípicos de economíasabiertascomo puede

serel de las exportacionesnetasy la correlaciónentreahorroe inversióndoméstica.

Decir tambiénque, estosmodelosademásde las deficienciasque hemos apun-

tado, se abstraende que los paísesparticipenen los mercadosinternacionalesy, en

‘5Unade lasrazonesqueexplicanestacircustanciaesla faltadedatosadecuadosparael análisis,

ya que sólo muy recientementeha sido posibledisponerde ContabilidadNacionaltrimestral.
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particular.ignoranel hechodequepaisestenganlaoportunidaddecompartirriesgos

nacionalesespecíficosa travésdel intercambiode bienesy de activosfinancieros.

En cun~ecuencia,una extensiónfructifera del paradigmade los ciclos realeses

la relacionadacon las economíasabiertas. Algunas regularidadesempíricasde los

indicadoresinternacionalesmotivandichaextensión.En primerlugarexisteunaalta

correlaciónentreelahorroeinversióndomésticaen todoslos paísesindustrializados,

el cual es explicadopor el gradode imperfecciónen la movilidad del capitaly por

la persistenciade los shocksde productividad16 En segundolugar, la balanza

comerciales contracíchcao acíclica.

Entre estostrabajosquehanestudiadoaspectosdeeconomíasabiertaspodemos

destacardos líneasde investigación:

i) Una,en la quedentrodeestemarco,tratandecaracterizarlos comovimientos

entrelas principalesvariablesmacroeconómicasde las diferenteseconomíasa estu-

diar. Tal es el casode Backuset al.(1992)en el cual serealizaun estudiode este

tipo entre EstadosUnidos y Europa. Entre los estudiosaplicadosa la economía

española,destacarel trabajo de Ortega(1996) que realizael mismo análisis entre

Españay algunosde susvecinoseuropeos.

u) Otra, que es la seguidaen estecapítulo,en la que setrata de explicar los

hechosestilizadospropios de cadaeconomía,incorporandotambiénlas relaciones

con otros paísesporel hechodeque determinadospreciosvienendadosdel exterior,

perosin estarinteresadosenmostrarcorrelacionesquepuedanexistir entrevariables

de las diferenteseconomías.Entreestostrabajosresaltarel deMendoza(1991)pal-a

ia economíaCanadiensey el de Correiaet al.(1995)parael casoPortugués,ambos

‘6Resaltarlos trabajosdeFinn (1990), Backus,Kehoey Kydland (1992) y Mendoza(1991)entre

otros.
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<iz? Ilfio (hitoS de frecuenciaanual.

~.~<pcct>¿,parecelógico pensaren Españacomo una economíaabiertay

jii¿yi~ia ya que.su volumendeexportacionese importacionesen términosdel PIB

es significativo y, además,no determinael tipo de interésmundial. Por lo tanto, lo

quenos proponemosen este capítulo,es caracterizarlos hechosestilizadostípicos

asociadosal ciclo económicoespañolen la líneadeMendozay Correiaet al., es decir

en un marcode economíaabiertay pequeña. Paraello, incorporamosademás,en

la líneade Cooley y Prescott(1995) y másen concreto,en la línea de lo realizado

por Puchy Licandro (1997) parala economíaespañola,un conjuntodemedidasde

frecuenciatrimestral consistentescon el modelo quese propone. Por lo tanto, las

preguntasquequeremosresponderen estecapítulo sonlas siguientes:

i) ¿Puedeun modelo de ciclo real reproducir la correlaciónpositiva entre el

ahorroe inversióndomésticay el caractercontracíclicode la balanzacomercialque

presentala economíaespañola?

u) Más generalmente,ademásdeestasdos característicasanteriores,¿ puedeun

modelo de ciclo real replicar algunasotras regularidadesempíricasque caracteri-

~n 1~ fliirtiiaciones económicasde la economíaespañolasi situamosaésta en un

contextodeeconomíaabierta?

Para contrastarestascuestiónesespecificamosun modelo de equilibrio general

Úi1:~i1~v~O ~ estocásticoparaunaeconomíaabiertay pequeña,el cual esparametri-

zÁo. caliL i’ado y simuladocon datosde la economíaespañolaconel fin de evaluar

±i~ucuciacon las fluctuacionesagregadasasociadasal ciclo económicoespañol

duranteel periodo1970:1-1995:4.
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Los resultadosobtenidosen este capítulo, muestranque el modelo propuesto

es capazde explicar en términos generaleslas volatilidadescíclicasy correlaciones

C’jfl el TUL de los diferentescomponentesde la rentanacionalasí como tambiénel

caractercontracíclicode la balanzacomercialy la altacorrelaciónentreel ahorroy

la inversión doméstica.

Las principalesaportacionesde estatesisserecogenen Martín-Moreno(1996),

Blázquezy Martín-Moreno(1997) y Martín-Moreno(1997).



Capítulo 2

Inflación dual y Consumo público.

2.1 Introducción

Uno de los criterios de convergenciaincluido en el Tratado de Maastricht, consiste

enquelos paísescandidatosa la uniónmonetariatienenquesercapacesdealcanzar

unastasasde inflación cuyo diferencial no supereen 1,5 puntosel promediode los

tres paísescon las menorestasas. La resistenciaa la baja de la tasade inflación

en algunospaíseseuropeos,puedevenir explicadapor la diferenteevoluciónde los

preciosde los bienescomerciablesy delos bienesno comerciables,fenómenoconocido

como “inflación dual”. Así, mientrasel nivel de precios del sector “expuesto”, o

de bienes comerciables,estácreciendoa unastasascomprendidasen el intervalo

consideradobajoel criterio de Maastricht,los preciosenel sector“protegido”, o de

los bienesno comerciablesestánevolucionandomuy porencima. Al serel índice de

preciosagregadounamediaponderadade los preciosdeambossectores,resultaque

algunos paísesque formanpartedel SME se encuentrancon grandesdificultades

para alcanzardichaconvergencianominal.

El estudiode comportamientodel precio relativo de los bienescomerciables,

tambiénconsideradoen la teoríaeconómicamodernacomo el tipo de cambioreal,
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tiene especialrelevanciaya quees un factor fundamentala la hora de analizar la

competitividad internacionalde un país’ tal y como subrayaentreotros Edwards

(1989).

Las primerasreferenciasen la literaturaal fenómenode la inflación dual, utili-

zandomodeloscondossectores,seencuentraen Balassa(1964)y Samuelson(1964).

Estosautoresdemuestran,queen un modeloneoclásicosin friccionesenlos diferentes

mercados,el precio relativo de los bienescomerciablesestádeterminadoexclusiva-

mentepor los factoresdeoferta,demaneraquesólo diferenciasintersectorialesen la

productividad puedenproducir cambiosen el tipo decambio real. Posteriormente

surgióel modeloescandinavode inflación,enel cuallas diferenciasinflacionariasen-

tre los paísesradicanen las diferentesproductividadesdel trabajoexistentesentre

los dossectoresproductivostal y comoapuntanOddAukrust (1977)y Frish (1983).

Diversosautores,I{ierzkowski (1976),Lindbeck (1979)entreotros reformularóndi-

cho modelo relajandoalgunos supuestosiniciales e introduciendocontrastaciones

empíricas.

Mas recientemente,Alogoskoufis (1990)sugierequeel gastopúblico no produc-

tivo puedeserutilizadoparaafectarsistematicamenteal desempleopero aexpensas

de fluctuacionesen la competitividad(medidacomo el preciorelativo de bienesco-

‘Esto es debidoa queestepreciorelativo englobalos incentivos queorientanla localizaciónde

recursosentrelos sectoresde bienescomerciablesy no comerciables;un incrementoen el precio

relativo significaráque la producciónde comerciableses m~s beneficiosa,desplazandorecursosdel

sectorno comerciableal comerciable.Unacaídadel preciorelativoreflejael hechoquehahabidoun

incrementoen el costedomésticode producirbienescomerciables,es decirel aumentoenel precio

de los no comerciables,hacecomparativamentemásrentablededicarrecursosa la producciónde

bienesno comerciablescon el estimuloa estesectory la subsiguientedesincentivacióndel sector

exportador.En consecuencia,si no baycambiosen el preciorelativo en el restodel mundo,esta

caídarepresentaun deterioro de]gradode competitividadinternacionalde] país- el paísproduce

ahorabienescomerciablesde unamanerarelativamentemenoseficientequeantes-.
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merciablesen términosdeno comerciables).DeGregorio et al.(1993)consideraque

Ja caídadel preciorelativode los bienescomerciablesescausadoporel progresotec-

nokSgicomás rapidoen el sectorcomerciable,cambiosen la demandahaciabienes

rio comerciablesy presionessobreel salarioreal. De Gregorioy Wolf (1994)encuen-

tran que las fluctuacionesen los términosde comercioy el diferentecrecimientode

la productividadentrelos sectores,son determinantesdel cambioen dicho precio

relativo. Por otraparte,De Gregorio el al.(1994)encuentraparalos catorcepaíses

de la OCDE que, los determinantesde la inflación relativa se debena impactos

sobrela composiciónde la demanda,crecimientosde la renta, crecimientode la

productividadtotal de los factoresen el sectorcomerciabley el regímende tipo de

cambioexistente.Porúltimo, DeGrauwe(1992)sostieneque ademásde lasdiferen-

ciasestructuralesentrelos países,unafuenteadicionalque explica los diferenciales

persistentesde inflación en un régimen de tipo de cambio fijo es la credibilidad y

reputaciónde las autoridadesmonetarias.

Analizando los trabajos de los diferentesautoresque acabamosde mencionar,

a modo de resumenpodemosapuntarque existendos tipos de canalesexistentes

en la literatura para generarel fenómenode la inflación dual. Por un lado, un

efectoofertabasadoen lasdiferenciasen productividadentrelos diferentessectores

que componen]as economías,conocidocomoefectoBalassa-Samuelsony, por otro,

cambiosen la composiciónde la demanda,vía por ejemplogastopúblico.

En estetrabajosepresentaun modelodeequilibrio generalparauna economía

pequeñabajo tipo de cambiofijo y con dos sectoresproductivos: por un lado el

sectorexpuestoo comerciable,queseencuentraencompetenciadirectacon el resto

del mundo y, por otro, un sectorprotegidoo no comerciableque no se encuentra

abiertoal exterior. En el sectorcomerciableseconsideraquelos preciossedetermi-

nan exógenamenteen el mercadointernacional,encambio,el sectorno comerciable
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suponemosqueesmonopolistay decidetantola produccióncomoelpreciodeventa.

Estecapítuloanalizalas causasreales-factoresdeofertay demanda-quegeneran

cambiosen los preciosrelativosde los bienescomerciablesen términosde los bienes

no comerciables2~ A diferenciade otros trabajos,entreellos el de De Gregorio el

al.(1994),el análisisserealizaen doscontextosdiferentes:por un lado considera-

mos que la demandarelevanteparala empresadel sectorno comerciabletiene un

unico componente-privado- y, por otro, suponemosque dicha demandatiene dos

componenetes,uno privadoy otro público, incorporandode estemodo los “efectos

elasticidad”del gastopúblico. Así, enelprimercasoel margenfijado porla empresa

monopolistaes constante,mientrasque en el segundodicho margendependeráde

las variablesexógenasde la economía,lo queabreunavía adicional a través de la

cual las perturbacionesexógenasafectana la inflación dual. Además,el procesode

determinaciónde los salariosnominaleses un factor decisivoen el mecanismode

transmisiónde perturbacionesexógenassobrelas variableseconómicas,por lo que

vamosa suponerqueel salariosedeterminabajodosregímenesalternativos:salario

real fijo con desempleoy mercadode trabajo competitivo -plenoempleo-. Por otra

parte, consideramosperfectamovilidad de trabajoen el país, por lo que hay un

efecto“derrame”en cuantoal nivel salarialentrelos dossectores.

Del presentetrabajose deduceque los factoresque causaninflación dual, son

ios mismosindependientementeque la empresadel sectorno comerciabletengaen

2La aproximacióntradicionaldel efectooferta, produceunacorrelaciónnegativaentreprecios

relativosy producciónrelativaentrelossectoresproductivos.En contraste,sepuedeobservarque

en la mayoríadelos paisesdela OCDE,entreellos España,el incrementoen elprecio delos bienes

no comerciableshasidoacompañadoporun aumentodelaparticipacióndelaproducciónrealizada

en el sectorde bienesno comerciables,por lo quenosotrosvamos aconsideraren nuestroanálisis

cambiosen la composiciónde la demandavía gastopúblico, comouno de los determinantesde los

movimientosen el precio relativo.
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~entala cIernandarealizadapor elgobierno.Asimismo,estascausasserándiferentes

dependiendodel regímen supuestoen el mercadode trabajo. Por otra parte, la

co)1z1(Ieraclonde la demandadel gobiernopor partede la empresamonopolistaa

i.~ -<‘~ Ae fijar el precio de venta,va a serun factor fundamentalparaanalizarlos

efectosde política fiscal sobrelas variablesendógenasde la economía.

El capitulo se organizade la forma siguiente. En la sección2.2 se analizael

comportamientode los agentesdel modelo,en la sección2.3 sedescribela situación

enel mercadode trabajo,en la sección2.4 secaracterizaelequilibro de la economía,

en la sección2.5 se realizauna interpretacióndelmodelo,en la sección2.6 se ilustra

el modelo con una aplicacióny en la sección2.7 sepresentanlas conclusiones.

2.2 El Modelo

En estasecciónsedescribeel comportamientode los distintos agentesque forman

parte de la economía. Suponemosuna economíapequeñaen la que existen dos

bienesde consumo,dos factoresde producción,trabajoy capital y cuatroagentes

econormcos:dosempresas,un consumidorrepresentativoy el gobierno. La economía

se encuentrabajo un sistemade tipo de cambiofijo. Como se ha dicho anterior-

mente.hay dossectores.Uno de ellos estáexpuestoa competenciainternacionaly

estácompuestopor unaempresarepresentativacon tecnologíaCobb-Douglasque

se comportacomo precio aceptante,por lo que las decisionesde producción sobre

bienescomerciablessonindependientesde la demandainternadeestos3.El otro está

y lc~ bienesson producidospor una empresamonopolista. El equilibrio

icre queel mercadode bienesno comerciablesse vacíe encadaperiodo,

A~1~ ~ntidad ofertadade dichosbienestiene que ser igual a la sumade las

3c~ ohvia la diferenciaentrebienesexportablese importablesy agrupamoséstosbajoun único

bien comerciableque puedeserexportadoo consumidolocálmente.
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demandasdel sectorpúblico y privado. La perfectamovilidad decapital y la ley de

un precioen el sectordebienescomerciablesaseguranque el tipo de interésesigual

a su valor mundial. Los agentesprivadosconsumenambosbienes,mientrasqueel

gobierno, para simplificar, sólo consumebienes no comerciables4.Por último, en

el mercadode trabajo supondremosvarios regímenesde determinacióndel salario

nominal,quees el mismoparalos dos sectores.

2.2.1 Los Consumidores

Consideramosun consumidorrepresentativodeestaeconomía,quederivasuutilidad

del consumo de bienes comerciables,CT, y de bienes no comerciables,CN. El

problemade maximizacióndedicho consumidoresel siguiente5:

max U(CN,CT) = + CT
CN,CT

s.a. PTCT+PNCN=E

dondelos subíndicesT y N denotanlos sectorescomerciabley no comerciable,

siendoPT y PN los índicesde preciosen cadasector. Paragarantizarconcavidad,

imponemosO <O < 1~.

De la resolucióndel problemade maximización, se obtienenlas siguientesfun-

cionesde demandaparaambosbienes:

4Debido a que la empresadel sector comerciableestásujeta a competenciainternacionaly

en consecuenciatoma como dado el precio, es irrelevanteparanuestroanálisis considerarque el

gobiernoconsumabienescomerciablesya que la demandainternadeestosno serárelevante.
5Adoptamosestafunción de utilidad porquenos permiteobtenerfuncionesde demandapara

los bienesno comerciablesdependientesexplícitamentede los preciosrelativos(Algoskoufis(1990),

MdHi.’j1992)). Funcionesde utilidad de estetipo han sido utilizadasen modelosde diferenciación

vertical de producto(Motta (1992)).
6Nótesetambién,que baragarantizarunasolucióninterior del problemadel consumidor,tiene

quecumplirseque > j ~
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CN = (ah) -a (FN ~ (2.1)

CT = E(a—1)U(PN) (2.2)

1
szendo a= >1

1—O

Observamosque las demandasde ambos bienes estánen función de los pre-

cios relativos. El consumode bienescomerciableses normal mientrasqueel de no

comerciablesno dependede la rentay suelasticidadprecioes constante.

Por sencillez el consumidorrepresentativono poseeactivos financierosy supo-

niendo quees dueñode las empresas,su riquezaes igual a la sumade las rentas

salariales(WL), las rentasno salariales(RK) y los beneficiospercibidosde los dos

sectores(U), descontandolos impuestosrecaudadospor el gobierno (T), que se

suponen“lump-sum”:

E=R(KN+KT)+W(LN*LT)+HN+IIT—T

donde,1IT y IIN son los beneficiosde los sectorescomerciabley no comerciable,

W es el precio del factor trabajo, R es el precio del capital privado y LT,LN, KT y

IXN sonel trabajoy el capitalprivadoempleadopor lasempresasdeambossectores.

De la expresiónanterior, sededuceque la capacidaddecompraes igual al valor de

i~ i~iiLa derivado de la producción en los dos sectores,menos la cuantíade los

impuestos,entonces:

E=PTYTA-PNYN-T (2.3)

dondeYT e YN son la producciónen ambos sectores. El gobierno utiliza las

rentasobtenidasde la recaudaciónparafinanciarsugastoen bienesno comerciables,

manteniendoel equilibrio presupuestarioperiodoaperiodo.
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2.2.2 Las empresas

Sectorde bienescomerciables

En estesector,los bienesson producidospor unaempresarepresentativamediante

unateconologíaCobb-Douglascon rendimientosdecrecientesa escala7.Al tratarse

de unaeconomíapequeñacon tipo decambiofijo y bajo el supuestodeque a largo

plazosemantienela Paridaddel PoderAdquisitivo (PPA), los preciosdeestesector

(PT) son unavariable exógena. Dado que estesectores competitivo,la empresa

resuelveel siguienteproblema:

max PTYT — WLT RKT

KT,LT

s.a. YT = a
1L~K~

con a+b<1

siendoa~ un parámetroteconológicoy “a~~ y “b” sonlas elasticidadesdel trabajo

y el capitalprivado. A partirde la resolucióndeesteproblemaseobtienenlas funcio-

nesdedemandadecapitaly trabajo,queadoptanla formahabitualcorrespondiente

auna tecnologíaCobb-Douglas:

KT = .,roa~jb~ (~~— (;-) ~w;~r (2.4)1 W)b+a—1

1 _ R
‘ 1 I47N~b+a—í

LT = roa~)a~~ y~—,~> (~ ) (2.5)

donde 7r~ = b~&
4?

7Suponemosestetipo de rendimientosa escalaparaconseguirque el tamañodel sectorquede

determinado.De no hacerloasí, la demandadeterminaríacompletamentela producciónde dicho

sector(bajo rendimientosconstantes),sin embargoy dadoqueestamosen una economíaabierta,

es necesarioincluir junto con la demandanacional(determinadapor el comportamientodel con-

sumidor) unademandaextranjerade bienescomerciables.Paraevitar modelizardichademanda

es por lo querealizamosestesupuesto.
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y sustituyendo(2.4) y (2.5) en la función de producción,obtenemosel output

ofertadopor la empresadel sector:

YT=7ro(~)aT 1 (1?) ~T~T (W) Y (2.6)

Vemosque la cantidadofrecidaestárelacionadanegativamentecon el costela-

boral real (W/PT) y con el costedeusodel capital(J?/PT).

Dadoque el otro sectorseencuentracerradoal comercioexterior, definimosel

saldoexterior entérminosrealescomola diferenciaentrela produccióny el consumo

en el sectorcomerciable(a menudollamadoexportacionesnetas):

Saldo Ex’terior Yp CT = YT — (+) + (~ ~)(~±) (2.7)

Nóteseque,al no existir inversiónni ahorro,y bajoel supuestodequeel gobierno

mantieneequilibrio presupuestarioaño a año,el saldoexterioren estaeconomíaes

8

cero
Observamosque los flujos comercialesen nuestraeconomíason CT = YT que

surgeimplícitamentecuandoel mercadointernoparalos bienesno comerciablesse

‘9

vacía
8Por hipótesistenemos:

YN=CN+g=

=

Utilizando (2.1), (2.2), y la expresiónde la rentadisponibleobtenemos:

Saldo exieríar= (~.zT) ~‘ (>~) ~~(yU (~)~0 — = o

9Los desequilibrioscomercialesen nuestromodelo implicarían acumulacióno desacumulación
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Sector de bienesno comerciables

Como hemos dicho, los bienes no comerciablesson producidospor una. empresa

monopolista.La empresaseenfrentaauna demandadeconsumoporpartedel sector

público y privado. Suponemosquela tecnologíaes Cobb-Douglascon rendimientos

constantesa escala’0:

YN = aNLNKN

dondeaN esun parámetrotecnológico. Dadoqueestesectores monopolista,las

condicionesde primer orden de maximizaciónde beneficiosimplican queel precio

optimo será igual a un margensobreel costemarginal. Dicho margenpodráser

constanteo no, dependiendode la elasticidad-preciode la demandade los bienesno

comerciablesque la empresatengaencuentaparafijar la produccióny el preciode

venta. Respectoa dichademandapodemossuponer:

a) Queel monopolistafija el precioconsiderandosólo la demandade los agentes

privados,y vendeal gobiernoel productoadicho precio.

b) Que el gobierno,como agentereguladorobliga a la empresade estesector a

venderksu productoaun precio igual asu costemarginalu otro preciofijo, mientras

que a los consumidoresprivadosles aplicaráel preciodemonopolio (discriminación

deprecios). Estecasohasido consideradoentreotros por De Gregorio et al.(1993).

de activos extranjerosy en un modelo intertemporalse necesitaríadeterminarlas cantidadesque

se deseanmantenerdeestosactivos. Esto va másalía del objetivode estetrabajo.
‘0A diferenciadel otro sector,imponemosrendimientosconstantesa escalapor que la demanda

en este casoestá determinadaúnicamentepor la demandanacionalque está compuestapor la

realizadapor el consumiodor,comoconsecuenciadesucomportamientooptimizadory la efectuada

por el gobierno.
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ci Por último consideramos,que la empresasí tiene en cuentael consumorea-

lizado por el gobierno,demodo quela demandade dichos bienesrelevanteparala

~ ~Ci ta. determinadapor las demandasde los consumidoresprivados,dada

por (2.1 ~. má.s la cantidaddemandadapor el gobierno,que supondremosfija en

términos reales(g).

Nosotrosvamosa considerarsólo los casosa) y

CASO1: El monopolistano toma en cuentala demandadel gobierno.

En estecaso,la empresadel sectorno comerciable,sólo considerala demanda

de los agentesprivados. Entonces,la función de demandaque tiene en cuentael

monopolistaes (2.1),y el problemade maximizaciónde la empresasera:

rnax (PN—c)AP~0

donde

siendo~c’ el costemarginaldel monopolistay que dependede W,R y aN’2. De

la resoluciónde esteproblemaobtenemosuna soluciónexplícita parael precio de

los bienesno comerciablescomosoluciónunica:

U
PN= c (2.8)

<7—1

Convieneseñalardoscaracterísticasde estasolución. En primer lugar, puesto

que el productorde bienesno comerciablesseenfrentaa unademandade elastici-

dad constante(e = o- > 1), el precio óptimo es un margenconstantesobreel coste

“Nátesequeel casode discriminaciónde precios, aefectosde nuestroanálisisestáincluido en

ce’~<’ a

‘2Estos costesmarginalesson constantesrespectoa la producciónya que la tecnologíaes de

¿ii~¡itntos eonstantesa escala.
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marginal. En segundolugar, el precio de equilibrio de los bienesno comerciables

no dependeni del precio de los bienescomerciables,ya que la elasticidadprecio

eidbadae~ constante“, ni del gastopúblico, ya que no influye en la formación de

dichoprecio. Bajo estascondiciones,el tipo de interés(R), el parámetrotecnológico

en estesector (aN), y el salarionominal (W) determinanel preciode ventaen el

sectordebienesno comerciables.

Porotraparte, del problemade minimización decostesobtenemoslas demandas

de trabajo y capital condicionadasa la producción:

KN= 1- (j~j~YN (2.10)

CASO2: El monopolista tiene en cuentala demandadel gobierno.

En este caso,la demandatotal de bienesno comerciablesque tiene en cuenta

el monopolistaestaráformadapor la realizadapor los consumidoresprivadosdada

por (2.1) niás Ja efectuadapor el gobierno (g), es decir:

~g+AP~

La empresamonopolistaresuelve:

rnax (FN — c)[APK0 + g]

~ el contrario,cuandoel monopolistatomaen consideraciónalgobiernoparafijar el preciola

elasticidadcruzadade la tlemandadependedel preciode los bienescomerciablesy de la demanda

del gobierno.
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De este problema de optimización, usandola condición de equilibrio interno

Qd — V},~ y resolviendoparaFN, la ecuaciónde precioses:

(1 — a)AFK0 + Ao-cFKíU + g = 0 (2.11)

como en el casoanterior, el precio de monopolio es un margensobreel coste

marginal, pero en estecasoel margenes función del resto de parámetrosde la

economía;esto es debido a que la demandatotal de bienes no comerciablesque

se tiene en consideración,estácompuestade un gastomixto, el realizadopor los

agentesprivadosy el del gobierno. Como consecuencia,en este casola elasticidad

precio de la demandatotal es unaponderaciónde las elasticidadesindividualesde

ambosgastos. Por lo tanto, el precio dependede g y FT ademásde R, aN y W.

Concretamente:

FN=F( g ,FT,W,R,aN)

+ + + +

donde eí signo debajo de cada variable correspondeal signo de la derivada

parcial’4. Incrementosen el gastopúblico producirán, ceteris paribus, excesode

demandade bienesno comerciables,por lo queel precio de dichosbienestenderáa

subir. Aumentosen el tipo de interésy salarionominal repercutiránen incrementos

de costesparael monopolista, lo cual implicará tambiénaumentosen los precios;

el mismo resultadotendremosparalos preciosde los bienescomerciablesdebidoal

efectosustituciónentrebienes. Aumentosen la productividadtotal de los factores

en el sector representaráunareducciónde los costesy en consecuenciaunabajada

de precios.

‘45e obtendríanlos mismosresultadoscualitativossi considerásemosun gastodel gobiernoen

términosnominales,es decirgPN= T. La únicadiferenciaesque en estecasoestademandatiene

elasticidadunitaria(e = 1), mientrasquesi es fija en términosreales,es precio inelástica(e = O).
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2.2.3 Output de la economía

Podemosderivar la ecuaciónque nos describeel output total en términos reales

agregandoel outputdeambossectores:

FN (2.12)
Y=—YT+—YN

siendoF~ el índice depreciosde consumode laeconomía,unamediageométrica

ponderada,dondelas ponderacioneslas consídararemosfijas. Es decir,

= F~FJ~7~ (2.13)

sustituyendo(2.13)en (2.12), obtenemosla siguienteexpresiónparael output’5:

~ (Fi ~ Y~+

\. FN¡

y sustituyendoel output de ambossectorespor susrespectivasexpresionesob-

tenemos:

_ (PTN~’~ (1’\~ 1—b—a R\rWT(W~T~ZT 1 PíV~ ríPi0 o•— 1\U1
~\FN) 7r0 \~b) aí Y~I) + YT~) [k?~J)(

Observamosque el output agregadode equilibrio es una función crecientedel

coeficientetécnico en el sector comerciable,del gasto de gobiernoy de la compe-

titividad, estandorelacionadonegativamentecon el costede uso del capital y el

salario real del sector comerciable. Un incrementoen el salario real del sector de

bienescomerciablesreduceel output de dos formas: Por una parte,incrementael

costelaboral en el sector, lo cual causaunareduccióndeempleoy producción. Por

‘5En estaexpresión,las ponderacionesdependende los preciosrelativos,al contrario que en el

trabajode Alogoskoufis(1990) que las considerafijas.
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otra. pate,una caídaenel preciorelativo de los bienescomerciablesen términos de

no comerciablesreduce la demanday el output en el sectorno comerciable.Efec-

[u~ sinulares tiene un aumento en el costede uso del capital. Un incrementoen g

aumentala demanday output en el sectorno comerciable.

2.3 Mercado de trabajo

En esta secciónse describendos situacionesdiferentesen el mercadode trabajo,

debidoa quees un elementoesencialdel modelo a travésdel cual se transmitenlas

perturbacionesexógenasal restode la economía.Vamosaconsiderardosregímenes

extremos de fijación del salario noniunal. En uno de ellos supondremosqueexiste

un uníco sindicato con poder de monopolio, cuyo objetivo es mantenerel poder

adquisitivode los trabajadores,independientementede las condicionesdel mercado.

En el otro, consideramosel casoen queel mercadode trabajoes competitivo y el

salarioreal es aquelquevacíadichomercado,es decirel queigualaofertay demanda

agregadadeempleo’6. Dentrode cadaregímenanalizaremoslos doscasosde relación

quehemossupuestoentre el monopolistay el gobierno ~ El modelo nos permite

integrar diferenteselementosde la economíay combinarloscon la situación en el

mercadode trabajo; a travésde éste,analizaremoslos efectosde los cambiosen las

variables exógenasa~,aN,g, R, FT sobreel salario nominal y la elasticidadprecio

de la demandade bienesno comerciables(cuandocorresponda),ya queestasserán

‘6En un principio también tuvimos en cuentael casoen que el objetivo de los sindicatosera

maximizar la masasalarial real de la economía,pero en este modelo dicho problemano tiene

solución interior. En consecuencia,consideramosquela interpretacióneconómicade unasolución

esquina(W = O) esel equilibrio competitivo(plenoempleo)y unaposibleinterpretaciónde la otra

solución(W = c~o) podríasersalarioreal fijo condesempleo.

irLos mismos resultadosse obtendríanbajo los dos regímenes,en el caso en que el gobierno
estuviesesujetoaunarestricciónpresupuestaria,g = T/PN. Comoya dijimos, la únicadiferencia

es queestademandatiene elasticidadunitaria,mientrasquesi la consideramosfija, suelasticidad

es cero.
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as posibles vías mediantelas cuales estasperturbacionesafectan a las variables

endógenasdel modelo y en concretoa la inflación dual.

2.4 El equilibrio

En estaseccióndeterminamosel equilibrio de la economía.En nuestrocaso,hemos

consideradodos situacionesalternativasen el mercadode trabajo, por lo queobten-

dremosdos equilibriosdiferentesparacadasituación,segúnla empresamonopolista

tengaen consideracióno no la demandarealizadapor el gobierno.

Cadaunode los cuatrocasosse caracterizarápor un salarionominal y un precio de

monopoliode equilibrio y, analizaremosen cadauno, como respondenestasvaria-

blesantecambiosenlas variablesexógenasconsideradas.A continuaciónanalizamos

cadacaso.

2.4.1 Mercado de trabajo competitivo (pleno empleo

)

La empresamonopolistano tiene en cuentala demandadel gobierno

Suponemosque la oferta de trabajo agregadade la economía,L, es rígida. La

demandaagregadade trabajo viene determinadapor la sumade las demandasde

trabajoen los sectoresde bienescomerciablesy no comerciables:

Ld=L~±L~

La demandade trabajoen el sectorno comerciableseobtiene,a partir de (2.9),

~ustituyendo la expresióndel consumototal de bienesno comerciables(téngaseen

~uenta queen equilibrio Qd — g+CN = YN). En el sectorcomerciablela demandade

trabajovendrádeterminadapor (2.5). Usando(2.1), (2.5), (2.8) y (2.9) la demanda

agregada.de trabajo de la economía,en estecaso,vendrádadapor:
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1—6 1 1 1—6 b

LdÍlV~ — a’ ~—a (W ‘~ b4a..1 (R~ ~WWT\b) T \~ PÑ —+

r eouilibrio en el mercadode trabajo ocurre cuandoLd(W) — L, por lo que la

ecuaciónquenos determinael salarionominal es15:

i/4W) = Ld(W) — L = O

De estaecuaciónobtenemosel salario nominal quevaciael mercadode trabajo

y que dependede las variablesexógenasR, FT, aN, a~r, g:

W=W( R , FT , aJV , g , a~ )
+ + + +

los signosdebajode cadavariable representanla derivadaparcial. Incrementos

en la demandadel gobierno,precio de los bienescomerciablesy productividad en

el sectorcomerciableincrementanla demandade trabajo,lo quehaceaumentarel

s~iario nominal de la economía.En cuantoa la producitivadtotal de los factores

~ri. el sector comerciable(aN) aumentala producciónen dicho sector (en equilibrio

QN), aumentandotambién dicho salario. Aumentosen el tipo de interés

suponeaumentosde costesparaambossectores,con lo que la demandade trabajo

por lo tanto el salarionominal.

El precio de monopoliose fija considerandola demandadelgobierno rígida

Como hemosvisto antes,en estecasola empresamonopolistano sólo tieneen con-

sideración la demandadebienesno comerciablesrealizadapor los agentesprivados,

sino queademásconsiderala demandadel gobierno.Bajo estascondicionesno existe

una miución explícita parael precio demonopolio,por lo quetenemosun sistema

‘~ úus~1rx’esequeéste es el salario nominalde equilibrio, dadoel indice de precios de consumo

uo¡íípue~opor unaponderaciónde los preciosde bienescomerciablesy no comerciables.
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de dosecuacionescon dos incógnitasque nosdeterminasimultaneamentepreciode

monopolioy salario nominal de la economía:

___ 1-b _ ___ _

a~J- 1P~~ Pv

1 7r(~) ~k ~ __ b

(1— a)AFK0 +AacF~~0 +g = O

Diferenciandototalmenteestesistemaobtenemoslos resultadosdeestáticacom-

parativaparaprecioy salarionominal:

FN=F( R , FT , aN , g , a
7’ , lE )

+ +

W=W( fi, FT ,aN , g ,a7’ , lE)

+ + — +

En estecaso,el efecto de aumentosdel tipo de interéssobreel salarionominal y

precio de monopolioestáindeterminado.Parecelógico suponerque unasubidadel

tipo de interésincrementalos costesdel sectorno comerciablecon lo queel precio

subirá. Por otra parte, estemismo efecto causaráuna reducción en la demanda

de trabajo y en consecuenciael salario nominal disminuirá. Este es el supuesto

implícito en la tabla 2.2.

2.4.2 Mercado de trabajo no competUivo: Los sindicatosfijan el

salarzo real

Suponemosahoraqueen el mercadode trabajolos salarioslos determinaun sindi-

cato conpoder demonopolio,cuyo objetivoes mantenerconstanteel salarioreal de

la economía,de modo queel salarionominal seajustaantevariacionesenel índice

de precios. Estoscarqbiosen el nivel de preciosde la economíase derivarántanto

de modificacionesdel precio de los bienescomerciables(consideradocomo exógeno
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en el modelo), como de perturbacionesque influyan sobreel precio de los bienes

no comerciables.De nuevovolvemosa considerarlas dos posibilidadesplanteadas

anteriormenterespectoa la demandadel gobierno.

El precio de monopoliosefija sin considerarla demandadel gobierno

Definimos el salario real como w = W/FC. Dado que la oferta de empleode la

economíaes exógena,suponemosque para estesalario realexistedesempleo. El

objetivo de los sindicatoses mantenerel poderadquisitivode los trabajadoreses

decirw = ~ El salarionominal aumentaráproporcionalmenteconlas variablesque

afectenal índice de preciosde la economía.Usando(2.13) y sustituyendo(2.8) en

la expresióndel salario real, el salario nominal dependeráde las distintasvariables

exógenasdel siguientemodo (denotamospor O si no afecta):

W=W( R , F
7’ , aN , g , a7’ )

+ + — o o

En estecasola demandadel gobiernoy el parámetroteconológicodel sectorco-

merciableno afectanal salarionominal,puesno influyen sobreel preciode los bienes

no comerciables,y en consecuenciatampocosobreel índice de preciosagregado.

El precio de monopoliosefija considerandola demandadel gobiernofija

Cuandola empresadel sectorno comerciabletiene encuentaunademandafija por

parte del gobierno ademásde la de los agentesprivados, tendremosun sistemade

ecuacionesformadopor:

PC

{(1~o~AFKa+Ao-cFñ +g=0la

Diferenciandototalmenteestasecuacionesobtenemosdosposiblessolucionesde

estáticacomparativa,bien:
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FN=F( R , F7’ , aN , g , aT )
+ ? — + O

W=W( R , F7’ , a1\¿ , g , a7’ )
+ ? — + O

o bien:

FN=F( R , F7’ , aJ~T , g , a7’ )
- ? + — O

W=W( R , F7’ , aN , g , a~ )
— ? + — O

Estasdos solucionesestaránen función del rangodeparámetrosde la economia.

Nóteseque,en la segundasolución analítica, incrementosen la demandade bienes

no comerciablesa travésdel gastodel gobiernoocasionaríanun descensoenel precio

de dichosbienes;estoesdebidoa queestasoluciónparapreciosy salariosnominales

secorrespondecon un equilibrio inestableoriginadopor los “efectoselasticidad”de

un gastomixto (VéaseApéndice 2.1 y 2.4).

El efectodel preciode los bienescomerciblessobrelas principalesvariablesde interés

seráambiguo, ya que la vía principal mediantela queeste precio afecta al resto

de variableses su impacto sobrelos salarios,impactoque no tiene signo definido.

Podemossuponerque un incrementoen el precio de los bienescomerciablescrea,

a travésdel efectosustituciónentrebienes,un excesode demandade los bienesno

comerciables,aumentandoel preciode estos. Del mismomodo,estaexpansiónen

la demandaincrementanlos salariosnominalesdebido al aumentode la demanda

de trabajoen el sectorno comerciable.Esteesel supuestoimplícito en la tabla2.4.
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2.5 Interpretación del modelo: Estática compa-

rativa

En estasecciónseresumenlos efectosquesobrela economíatienenunaseriedeper-

turbacionesexógenas.El modelodesarrolladonos permite integrar los treselemen-

tos de la economía-sector público, productoresen ambossectoresy consumidor-y

combinarlosconlos regímenessupuestosparael mercadodetrabajo,obteniendoasí,

bajo diferentesrelacionesentregobiernoy monopolista,la evoluciónde los precios

de bienesno comerciablesy salario nominal antecambiosen las siguientesvariables

exógenas: productividad total de los factoresen el sector comerciable(a7’), y no

comerciable(aN), incrementosenel consumopúblico (g), cambiosen los preciosde

los bienescomerciables(F7’) y alteracionesen el tipo de interés(R).

Las tablas2.1, 2.2, 2.3 y 2.4 resumenlos ejerciciosde estáticacomparativade las

variable~endógenas:competitividad (FT/FN), output, demandade trabajoy stock

de capital en ambossectores(Y7’, YN,L7’, LN, K7’, KN), índice de preciosagregado

(Fa) y output total (Y).

Dependiendode como la empresamonopolistafije el precio de los bienes no

comerciables,atendiendoo no a la demandadel gobierno,este precio podrá tener

forma explícita. Todas las ecuacionesen el ejerciciode estáticacomparativa son

función de las variablesexógenasaN,g, F7’, a7’, R, y de los preciosde monopolio y

salariosnominalesFN y W.

En un contextocompetitivoenel mercadode trabajo-plenoempleo-,un incre-

meiito de la productividadtotal de los factoresen el sectorde bienescomerciables

(a7’) elevaráel salarionominal como consecuenciadel aumentoen la demandade

empleoen dicho sector. Esta subidade salario implica un aumentode costesen

el otro setor,provocandouna subidaen el preciode monopolio,causandoinflación
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dual con una reducciónen la produccióny en la cantidaddemandadade trabajo.

Nóteseque esteincrementoen los salariosnominalesesmenosque proporcionalal

aumentoen la productividad‘~. Estamismaperturbacióncuandoexisterigidez de

salariosreales,produce(aunquecuantitativamentemayor)el mismo efectosobreel

empleoy la produccióndel sectorcomerciable,perono alteralos salariosnominales

y por tantono setrasladael efectoa ningunavariabledel sectorno comerciable,por

lo que empleoy outputagregadostambiénaumentarán,sin causarinflación dual.

En cuantoa un aumentoen la productividadtotal de los factoresen el sector

de bienesno comerciables(aN), en una situaciónde pleno empleotiene dosefectos

contrapuestos:Un efectoofertaque presionaríalos preciosdemonopolioa la bajay

un efecto rentapositivo debido al aumentode la productividad,que setrasladaría

a una subidaen el preciode los bienesno comerciables.El primer efectoes mayor

que el segundopor lo quelos preciosdemonopoliocaeny enconsecuenciatambién

lo haráen índice de preciosde la economía. Bajo estascondiciones,seproduciría

un aumentodeempleoy producciónen el sectorno comerciableconunareducción

de estasvariablesen el otro sector.Por otra parteen un mercadode trabajo con

salariosrealesrígidos, un cambioen ar~,T tiene los mismosefectossobreel sectorno

comerciable,sin embargoseproduceun efectopositivo sobreel empleoy producción

en el sector comerciabledebido al ajustea la baja del salarionominal como con-

secuenciade la caídaen los preciosde los bienesno comerciables,disminuyendoel

nivel de preciosy aumentandoempleoy producciónagregados.En amboscasosesta

perturbaciónno causainflación dual.

1~’Si el incrementoen laproductividaddelos factoresen elsectordebienescomerciablesprodujese

un aumentomás que proporcionalen el salario nominal, se reduciría la demandade trabajoen

el sector. Mirando la demandade empleoen el sectorno comerciablevemosque tambiéncaerá

ya que W aumenta.Entoncesla demandade trabajodisminuiríaoriginandounareducciónen los

salarios,lo cual es unacontradicción. El mismoargumentopuedeser utilizado parael precio de

los bienescomerciables.
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$4 ~ ~j’w. exceptoen el casode cambiosen aN bajo rigidezdesalariosreales,en

a11d.i1L~dUUS anteriormente,el denominadoefecto Balassa-Samuelsonsigue

es¡aucio presenteen el análisis del modelo que hemos propuesto20. También es

cierto, como vamosa comprobaracontinuación,queno sólo dicho efectova a serel

único responsablede las alteracionesproducidasen el precio relativo de los bienes

comerciables.

Una devaluacióndel tipo decambioreal (quesetraduceen un aumentoexógeno

en F
7’) causaríaun incrementoen la produccióndel sectorcomerciableprovocando

‘iv aumentoen la demandadeempleoen dicho sector,elevandoel salarionominal.

Esteaumentoen el nivel de preciosinternacionalesocasionaríaun aumentoen los

preciosde monopolio tanto debidoal efecto de los salarios,como el efecto susti-

tución entrebienes,con lo que el nivel de preciosde la economíaaumentaría.Sin

embargo,esteaumentode los preciosinternacionalesno provocaun aumentomás

aueproporcionalen el preciode los bienesno comerciablescon lo que la competi-

tbTidad aíirnent~ incrementandola producciónen el sectorno comerciable
21.Por

otra parte, con rigidez de salariosreales,el efecto de una devaluaciónprovocaría

aumentosde empleoy producciónagregados.Por lo tanto una devaluaciónexógena

tarrnornr~’u~a inflación dual.

Aumentosen el tipo de interésmundial suponeun aumentode costesparalos

sectoresde la economíaprovocandouna subidaen el preciode los bienesno comer-

uuacaídaen laproducciónde ambossectores.En unasituacióncompetitiva

• OLÁrvese que bajo cualquierade las dos situacionesconsideradasen el mercadode trabajo,

e.. no produceninflación dual-caídaen el preciorealtivo de los bienescomerciables-

perosí causaalteracionesen los preciosrelativos.

:A1Ií~quela demandade empleoen estesectorhadisminuido,la demandade capitalha aumen-
Lado másque proporcionalmentea la caídadel empleo, con lo quela producciónaumenta.
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en el mercadode trabajo, esteaumentode costesreduciría la demandade empleo

en el sectorcomerciable,y en consecuenciael salarionominal. Por el contrario,

eua~1doexisterigidez de salariosreales,el aumentoen el preciode monopolio im-

plica subidasen el salarionominal, con caídasde empleoy producciónen ambos

sectores. Nóteseque en nuestromodelo estetipo de perturbaciónafectasólo vía

oferta.

Como hemos comprobado,el efecto cualitativode cambiosen FT, R,aN y a7’

sobrelas variablesendógenasconsideradasesel mismo, independientementeque la

empresadel sectorno comerciabletengaen cuentala demandadel gobierno. Sin

embargoestono ocurrecon los efectosde política fiscal.

Cuandola demandatotal de bienesno comerciablesrelevantepara el monopo-

lista, tiene un único componente(privado), aumentosen el consumodel gobierno

provocanaumentodel preciode los bienesno comerciablescon incrementosdeout-

put y empleoenel propio sector(efecto “crowding-in” propio); enestecaso,enuna

situacióndeplenoempleoen el mercadodetrabajo,empleoy producciónenel otro

sector disminuiran. Con rigidez de salariosrealesproduccióny empleoen el sector

comerciableno severánafectadas,ya queel salarionominal hapermanecidoinvaria-

ble, aumentandoen consecuenciaempleo y producciónagregados(Véansegráficos

2.4 y 2.5).

En consecuencia,podemoscomprobarenestecasoquela situaciónenel mercado

de trabajoesrelevanteparagenerarinflación dual, ya quecomohemoscomprobado,

anteperturbacionesfiscalesenun contextocompetitivoenel mercadode trabajose

produceinflación dual, mientrasque bajorigidez salarialestono ocurre.

Sin embargo,si el monopolistatomaencuentala demandadel gobierno(además

de la de los agentesprivados),políticasfiscalesexpansivastienenun impactocon-
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tractivo sobreel sectorno comerciable(efecto “crowding-out” propio). Esteefecto

contractivoes contrario al encontradopor autorescomo De Gregorio et al.(1994),

Dixon y Santoni(1994),Dixon, M.(1994) entreotros. En un contexto de plenoem-

pleo,output y empleoen el sectorde bienescomerciablesaumentarán,sin embargo

con salariosrealesrígidos disminuirán,produciendosetambiénreducionesenestas

variablesa nivel agregado,con incrementodeprecios(Véansegráficos2.6 y 2.7).

Esteefectocontractivosedebea que, la elasticidadpreciode la demandatotal

enestecaso,esunasumaponderadade las elasticidadesindividuales(públicay pri-

vada).Un incrementoen el consumopúblico, aumentala participacióndel gobierno

en el gastototal, moviendola elasticidaddela demandahaciala del sectorpúblico.

Como hemossupuestoque, la elasticidadde la demandade esteúltimo (e = 0) es

menor que la del sectorprivado (e = u > 1), la elasticidadprecio total caerá y

consecuentementeel grado de monopolio aumentará.La caídaen el consumopor

partede los agentesprivados debidoal incrementoen los preciosde los bienesno

comerciablesmásquecompensaráal aumentodela demandade estosbienesdebido

al aumentodel gastodel gobierno,causandoel efecto contractivodescrito(Véase

Apéndice2.2 y 2.3).

Nóteseque,en estecaso a diferenciade lo queocurreen el anterior,bajo cual-

quierade lasdossituacionesconsideradasenel mercadode trabajo,políticasfiscales

expansivasgeneraninflación dual.

Por lo tanto, podemosextraer del analisis anterior, que antepolíticas fiscales

expansivas,la situación en el mercadode trabajojunto con la relaciónexistente

entregobiernoy monopolistasoninfluyentesno sóloen lo que serefiereal fenómeno

de la inflación dualsino tambiéna los efectosnegativosdedichaspolíticasproducen

sobre el nivel de produccióny empleo tanto a nivel sectorialcomo global de la

economía.
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2.6 Una aplicación del modelo

En estasecciónilustramoslos resultadosdenuestromodelorealizandouna seriede

simulaciones.Los valoresdelos parámetrosy de las variablesexógenasconsiderados,

pertenecena un rangoqueconsideramosaceptable,cumpliendoasuvez,lacondición

de queparadichosvaloresexisteuna solucióninterior del problema.

Esteejerciciolo hemosrealizadoparael casode salariosrealesrígidoscondesempleo,

ya quepareceserla situaciónde las economíaseuropeasy enconcretode la española

en estosúltimos añostal y como han analizadoLayard, R., Nickell, 5. y Jackman,

R. (1991).

El coeficientea, esel ratiode remuneracióndeasalariadosenel sectorindustrial

sobre el valor añadidode dicho sector. El valor de b se obtiene como el ratio

excedentebruto del sector industrial sobreel valor añadidoen el mismo sector.

Parasimplificar supondrémosqueamboscoeficientesson igualesa 0.4.

El valor de a eselejidoparaque coincidaconel ratio de remuneraciónde asala-

riadosenel sectorserviciossobreel valor añadidodedicho sector(0.6). Suponemos

queestesectoresmásintensivoen trabajoqueel sectorindustrial porlo quea > a.

En el modelohemossupuestoquela elasticidadpreciodela demandaenel sector

no comerciablerealizadapor los agentesprivados(o-), esmayorquelaelasticidadin-

dividual de lademandadel gobierno(e = 0). Deacuerdoconesto,y paragarantizar

la existenciade un equilibrio, u tomarávaloresmayoresque la unidad,en nuestro

casoo- = 2. El preciode los bienescomerciables,sehanormalizadoa la unidad,sin

pérdidadegeneralidad.p esel porcentajedel gastoenel sectordebienescomercia-

blessobreel gastototal (0.4), R esel tipo de interésnominal (9%)y el valor de g es

el porcentajedel gastopúblico sobreel PIB (15%). En cuantoa la productividad

total de los factoresen ambossectores,aN y a~ hemoselegidolos valoresutilizados
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por Rebelo(1992), parala economíaPortuguesa(2.57y 1 respectivamente)22.

Con los valoresutilizadosen la simulación,la evolucióndelasvariablesendógenas

antecambiosen las exógenases la misma, independientementeque el monopolista

tengaen consideraciónal gobierno,exceptoparaaumentosen el gastopúblico.

En el casode políticasfiscalesexpansivas,cuandola empresadel sectorno co-

merciableno considerala demandadel gobierno,existeun único equilibrio estable,

e incrementosen el consumopúblico produceninflación dual con aumentosdepro-

duccióny empleo. Si porel contrario,seconsiderala demandadel gobierno,obtene-

mos dosequilibrios,siendouno de ellos inestable23.En estasituación,aumentosdel

gastopúblico tambiénprovocan inflación dual, pero ademásproducenreduciones

en empleo y producciónagregados.Los resultadosdel ejercicio de simulaciónse

encuentranel los apéndices2.1 y 2.4 y en los gráficos2.8 y 2.9.

2.7 Conclusiones

Uno de los principalesproblemasque tienenalgunospaíses,entreellos España,que

pretendenformar partede la unión económicay monetaria,son las pequeñaspero

persistentesdiferenciasinflacionistascon los demáspaíses.Unaposibleexplicación,

esla diferenteevolucióndelos preciosde los bienescomerciablesy no comerciables,

fenómeno crinocido como“inflación dual”.

En estetrabajosedesarrollaun modelodeequilibrio general,paraunaeconomía

pequeñabajo tipo de cambio fijo con dossectoresproductivos: uno de bienesco-

merciablessujeto a competenciay otro de bienes no comerciables,con poder de

225epuedesuponersin pérdidade generalidadqueambasseanigual a uno.
23Nos referimosainestabilidaddel equilibrio en términosde quecualquiershockque te mueve

de éste,no produceunanuevaconvergenciahaciaotro equilibrio.
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~miúr olio en ci mercadode bienes.

A t~’~v~s ‘leí modelo, identificamosbajo dos regímenesdiferentesen el mercadode

“~ ‘-< ~ ~ pe~iblcs causasreales-factoresde oferta y de demanda-que provocan

2. &iiu:ies (caídds) del precio relativo de los bienescomerciablesen términos de

los no comerciables(inflación dual), concluyendolo siguiente:

1.- En una situación de plenoempleo,cambiosen la productividadtotal de los

factoresen el sectorcomerciable(a7’), tipo de interés(R) y gastopúblico (g), son

las causasrealesqueprovocaninflación dual.

En cambio,en un contextode rigidez salarial,a7’ nuncaescausantede inflación

dual mientrasqueel efectodel gastopúblico (g) sobreéstefenómenodependede si

la demandadel gobierno se tiene en cuentapor partedel monopolista. Si estoes

así, incrementosdel consumopúblico generaninflación dual, mientrasque si no lo

es,el efectode un aumentodel gastopúblico sobrelos preciosrelativoses nulo.

Por otra parte.al evaluarlos efectosdeperturbacionesexógenassobrelas demás

variables cndógenasde la economía,no es un factor decisivo, que la empresadel

sectorde bienesno comerciablestengaencuentala demandadel gobierno,excepto

c~l nacn depolíticas fiscalesexpansivas-aumentodel consumopúblico-.

2.- En muchasocasionessejustifica el aumentodel gastopúblico comouname-

didade generarempleoeneconomíasconparo. Sin embargo,eneconomíasabiertas

Cuil ~iu~sectoresproductivos,uno protegidoy otro sometidoa competenciaexterior,

es~c puedc no ocurrir. En particular, cuandola demandaquetiene en cuentala

u1111jtt~a del ~eetor no comerciable,tieneun único componenteprivado,un aumento

en el consumode bienesno comerciablesdebidoa un incrementodel gastopúblico

tiene un efectoexpansivo,aumentandooutput y empleo.
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Por el contrario, si estademandatienedoscomponentes,unopúblico y otro privado,

en un contextode pleno empleo, un incrementodel gasto público tiene un efecto

contract’~’o, provocandoreducionesen empleoy output en el propio sectorcon au-

metito de precios. En unasituacióndesalariosrealesrígidos,esteefectocontractivo

se extiende a toda la economía,con aumentoen preciosy reduccionesde empleo

y output a nivel agregado. Esto sedebea que aumentosdel gasto público, cuya

demandahemosconsideradoinelástica,aumentael poder de monopolio del sector

protegido y, aprovechandoestasituación,dicho sectorreduceoutput y empleo,au-

mentandosus precios.

Es decir, los efectossobreelnivel deactividady empleode unapolítica fiscal expan-

siva podrían sernegativostanto a nivel sectorial como global, debidoa los efectos

elasticidaddel gastopúblico.

3.- A la vistade los dospuntosanteriores,podemosconcluir quepolíticasfiscales

quepretendenexpandirel output medianteaumentosde la demandaagregadavía

consumopúblico, no sólo puedenno tener efecto desde éste punto de vista sino

queademás,exceptoen un sólo caso-rigidez salarialsin considerarla demandadel

gobierno-,produceninflación dual bajocualquierade los dosregímenesconsiderados

en el mercadode trabajo.
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Apéndice 2.1

En este caso tenemosunademandade bienes no comerciablescon dos componentes,uno

privadoy otro público:

Q(PN) = Qí(PN) + Q2(PN)

por lo tanto, laelasticidadprecio de dichademandaseráunamediaponderadade las elastici-

dadesindividuales,es decir:

dQ(PN) PN — rdQdPN) dQí(PN)

]

Q(PN) + dPN j ~-~=Sc1+(1—S)E2

con S(PN,g) = AP7’+g

dondeS(PN, g) es la proporcióndel gastopúblicoen la demandatotal de bienesno comercia-

bles.

En este casola soluciónal problemadel monopolistaes:

dondetenemosunaecuaciónimplícita ‘P(PN 1 E(s(PN,g)),c)= O; entoncespodemosanalizar

como reaccionanlos precios de equilibrio ante cambiosen las variablesexógenas.Aplicando el

teoremade la función implícita tenemos:

dPN =

dX
OPN

dondeel costemarginaldel monopolistadependedel preciode losfactoresproductivos(W,R),

debidoa los rendimientosconstantesde la teconologiaen este sector. Al suponerque existeun

sindicatocon poderdemonopoliocuyoobjetivo es mantenerel salarioreal constante,tenemosque:

w _

w = — = w
PC

y considerandoque P,~ es una mediaponderadade los preciosde los bienesde ambossectores,

despejandoel salario nomianíen esta ecuaciónobtenemosque el costemarginal seráfunción del

preciode los bienesno comerciables,c(PN). Si estoes así, elproblemase convierteen encontrar

un precio de equilibrio tal que:

c(PN) = O

F(PN)
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Entonces:

dPN _ _______
_____ ax
dX 1 — dF(PN

)

dPN

Esto significaque los preciosde equilibrio y la estabilidadde estosequilibrios dependeránde

comoevolucionela función F(PN) antecambiosen los propiosprecios. La resolucióndel problema

se traduceen terminosmatemáticospor la existenciade puntosfijos.

En nuestromodelo tenemos:

c(PN) = aAP~J
AP,~+g

w — ~ TN

c(W) = ~poW&Rí~ ~ c(PN) =
0ft1-ap~Qp~(lP)

donde,

-~ 1
‘90 = &a(1 — <Ql—a

reordenandotérminosobtenemosque:

(1 p)cr

F(PN) = KPN -
A1 - AzgP~

donde 1< = pa+QPa~l~Ri~a~a

A1 =

A2 = (;1~~)

Nóteseque F’(PT) > O, F’(R) > O, F’(g) > O y F’(aN) < O.
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Paraestudiarlos preciosdeequilibrio estafunción debecumplir las doscondicionessiguientes:

a) F(P~v) > O z~ A,—A
2gP~>O.

b) Estudiarel rango de parámetrosparalos cualesexistaun equilibrio no trivial (PN # O), es

decir:

Podemosescribir F(PN) = Kf(PN) con f(PN) =

A1-A2gPf~,

y sabemosque la solución consisteen encontrarun precioque cumpla:

RN — KI(PN) = O — Kf(PN

)

PN

Entoncesla evoluciónde K antelos preciosvendrádeterminadapor:

K = = P<’~~~LA1 — A2gP~l

La primera condición (a) nos proporcionael rango aceptablede precios paralos cuales la

función es positiva. La segundacondición (b) nos proporcionala combinaciónde valoresde los

parámetrosparalos cualesexistaun “K” (parael rangoaceptablede preciosPNE(O, Pi)) de tal

maneraqueexistapor lo menosunasolucióndistintade cero.
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Apéndice2.2

El problemaque el monopolistaresuelvees el siguiente:

maxP(q,g)q— 0(q)
q

dondeP(q, g) es la función inversade demanday C(q) es la función de costes.Las condiciones

de primer ordendel problemade maximizaciónson:

= P
9(q,g)q+P(q,g)—C5(q) =0

Oq

Nos interesaconocercomo variael output total antecambiosen el consumorealizadopor el

gobierno.Por el teoremade la función implícita tenemos:

— _ — Pqq~+Pg

d~ nqq flqq

sabemosque [lqq <O por condiciónde segundoordende maximizaciónde beneficios,entonces

la variaciónen el output totalantecambiosen g dependeráde comose modificael ingresomarginal

antecambiosen estavariable.

En nuestromodelo tenemos:

‘=

= ....1 [i(qg)]~í (~.±)

Pq = —~ [~(q — ~)]~‘ (*0

Pgg = (—~) (—.~ —1) [~(q — g)] —~—2 (—*0 (*0

Las variacionesen el ingresomarginalantevariacioneseng dependerándel signodelasiguiente

expresión:

(—~) (—~ ~) [?~j~—g)] ~2 ~ [APi~” ±g] +±[i~q~g~j] (~

)

Pqg ~‘ Pq

reordenandoteriminosy simplificandolas expresionescorrespondientesobtenemosque:
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APKa < (1+ i) [APK0 + ql ~ <O

‘‘-~~~-«’“~ e~v=sepuederepresentardel siguientemodo:

q

Gráfico 2.1: Efectosde un cambioen consumopúblico

En un principio tenemosuna demandaD
0 con un precio de monopolio Po y unacantidad

ofrecidago. Un sbockde demandadebidoaun aumentodel gastopúblico, desplazala curva de

oemaíídahacia la derecha.Debido aque la elasticidadpreciode la demandainicial (D0) es una

.,ullia ~,o~ideuadade las elasticidadesde las demandasindividualesdel sectorprivado (e = u > 1)

y p~iL]ico (s O), estecambioen g hace la demandamás inelásticay en consecuenciael ingreso

n~arginaltan~bién. El efectofinal es un incrementode los preciosy una reducciónen la cantidad.

Obsérveseque en el puntoA se cumple (a -i- 1)g = (u — l)CN, siendog la demandadel gobierno

y Gv la de los consumidoresprivados. A la izquierdade dicho punto el consumodel gobierno

de bienesno comerciablesseríamayor que el de los consumidoresprivados (incumplimientode

la segundacondición de maximizaciónde beneficios,es decir, (a + 1)g > (a — l)CN) y, como la

demandadel gobiernoesinelástica,el monopolistasólotendríaen cuentaestademandafijando en

consecuenciaun precioinfinito (problemadegeneradoP = oc).

p

Img1

imgn
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Apéndice 2.3

Algunasnotassobreel efecto“Crowding-out”

En esteApéndice analizamosde unamanerasencilla bajo que circustanciasen un contexto

de competenciaimperfectaobtenemosel efecto“Crowding-out” producidopor políticas fiscales

expansivasvía gastopúblico no productivo.

Paraesteanálisises útil construirel ejemplomás facil que se nosocurrey analizarlo queestá

pasando.Seaunademandaprivadatal como:

D(p) = 1 — p (2.14)

consideremosahorag como el gastopublico realizadoenestetipo de bien. Y por último, para

simplificar, seanlos costesmarginalesde la empresaqueproducedicho bien nulos. Por lo tanto la

demandatotal será,la sumade la demandaprivaday pública,es decir:

Q = g + D(p) (2.15)

Encontrándonosen un contextode competenciaimperfecta,suponemosqueexisteunaempresa

en régimen de monopolioproduciendodicho bien. También,por supuesto,suponemosque dicho

bien es no comerciabley por lo tanto el mercadoen equilibrio se vacía.Entonces:

Y = Q = g + D(p) (2.16)

El problemade la empresaes maximizarbeneficios,esdecir:

maxY(p)p= [y + D(p)lp
p

lacondición de primer ordende dicho problemade maximizaciónes la siguiente:

(2.17)g + 1— = O

poí 10 que el precio de monopolioserá:

= (g+1

)

2
(2.18)
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Podemostabularesteproblemaobteniendolos siguientesresultados:

Cuadro2.1

g pm D(p) Y=D(p)+g

0 1/2 1/2 1/2

1/4 5/8 3/8 5/8

1/2 3/4 1/4 3/4

3/4 7/8 1/8 7/8

1 1 0 1

Como podemoscomprobarcon estailustración numérica de este ejemplo tan sencillo, un

aumentodel consumopúblico no producelo que hemosdenominado“crowding-out” a pesar de

que se dan lascondicionesde competenciaimperfecta,demandatotalde los bienescompuestapor

unademandapúblicay otra privaday por último distintaselasticidadesindividuales.Por lo tanto,

aunqueestemosbajo estascondicionesno siemprese produceel efecto“crowding-out”.

A continuación,vamos a formalizar el problemae intentaremosextraer conclusionessobre

cuandoy por quése estaproduciendoestefenómenoantepolíticasfiscalesexpansivas.

Seaunaempresamonopolistaque maximiza beneficios,por lo tanto su problemade optimi-

zaciónes el siguiente:

maxll(p) = [g + D(p)](p — c)
p

la CPOde esteproblemaes:

Y(p)+Y’(p)[p—c]=D(p)+g+D’(p)[p—c]=O (2.19)
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comopodemosobservar,estacondiciónes unafunción implícita cuyasoluciónnos determina

los preciosde monopolio,estoes:

~(p,g) = D(p)+g+D’(p)[p—cJ = O (2.20)

Sabemosquepor condiciónde maximizaciónde beneficiosde segundoordentenemosque:

= 2D’(p) + D”(p)[p — c] <O (2.21)

Por otraparte, la producciónóptimade equilibrio será:

Y(pm)= D(pm) + g (2.22)

Parasaberbajo quecondicionesse produceel efecto“crowding-out” en estaeconomíatendre-

mos que analizarcuandodisminuyeel output antepolíticasfiscalesexpansivases decir:

______ dpm D’(pm

)

dY(pm)— 1 + D’(~m)—¿--= 1 8~/8p

dg — <O

Sustituyendo(2.21) en estaexpresiónobtenemos:

dY(pm) <~ D’(p) + D”(p)[p — c

]

dg 2D’(p) + D”(p)[p — cJ <O
(2.24)

Comosabemosque,por condición de maximizaciónde beneficiosel denominadorde estaex-

presiónes menorquecero,el “crowding-out” sedaracuandose densimultaneamentelas siguientes

condiciones:

.4
D’(p) + D” (p)fjp — c] > O (2.25)

(2.23)

2D’(p) + D”(p)[p — c] < O (2.26)

De la primeraecuaciónpodemosextraerla condiciónnecesariaparaquese produzcaelefecto

“crowding-out”:

D’(p

)

D”(p) > — [p — c] (2.27)
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Si analizamosestacondición, podemosdecucirel siguienteresultado:

- con demandaslinealesunapolítica fiscal expansivanuncaproducecrowding-out

.

Si tambiéntenemosen cuentala segundaecuación,la condición a nivel generalquedacomo

sigue:

D’(p) _____

— < 2D’(p) (2.28)
[p—c]

Vamos a particularizaresteresultadopara unafunción de demandamásgeneral,la demanda

isoelástica,que es el tipo de demandasque obtenemoscuandoutilizamoslas formasfuncionales

que hemosespecificadoen el modelopropuestoen estecapítulo.

En estecasotenemosque la función de demandaes:

q=p~ (2.29)

y la primeray segundaderivadassonrespectivamente:

= ~ (2.30)

= e(~+ 1)p@+
2) (2.31)

Si sustituimosestasecuacionesen lacondiciónde primer ordendadapor (2.20) tenemos:

p~ +9— ~~(í+í)(~ — c) = 0 (2.32)

De estaexpresiónse obtieneque:

p—c — 1 (l+gp~) (2.33)

p c

y realizandolas transformacionesoportunasobtenemosqueel margenprecio-costees:
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p—c _ 1 (2.34)
p eS~

dondeS,, es la participaciónprivadaen la demandatotal de dicho bien.

Sustituyendoconvenientementeen la condición (2.28) tenemosque:

E < E(E+1) 2e (2.35)
p~+3(pc) pf+2 p~+’(p—c)

Dividieí,do y multiplicando estaexpresiónpor p y sustituyendoel margenprecio-costeque

tenemosen (2.34) obtenemosque:

S~e < ~+ 1< 2S~E (2.36)

Comopodemoscomprobar,el ladoizquierdodeestadesigualdadsiempreocurreyaquetenemos

lo siguienteO < S~, < 1. Por lo tanto unacondición necesariay sufiente para que seproduzca

crowding-outes:

1
(2.37)

2S~ — 1

Analizandoestacondiciónextraemosnuestrosegundoresultado:

- Si S~ < 1/2, nuncaexistecrowding-out

.

- Si ~ > 1/2 siempreexiste unaelasticidadmayorque la unidadparala cual siemprese da

el efectocrowding-out

.

Asimismo,se deduceque cuantomenoselásticaseala demandaprivadamenortieneque ser

la participacióndel gobierno(S~ más grande)paraquese de el crowding-out.

Resumende resultados

Al analizarel problemanos encontramosen primer lugar un casoen el que nunca exitiría

el efecto “Crowding-out”. Con demandaslineales nunca esteefecto se produce. Ello solo es

importanteen términos de modelacion.
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N-’ie’~trc~ principal resultadoes (por ahoracon demandasisoelásticas)que cuanto mayor es

ja ‘ai 1 icipacion del gobiernoen el sector,menosprobablees queexista “crowding-out”. Menos

probable, puesto que las elasticidadesde la demandaprivadadebensermuy altasparaque este

¿t~f2a, es decir:

1
C 2(1 — s9) — 1

1

De hechoen la ecuaciónanterior puedeversequesi s9 > nuncaocurre “Crowding out”. Por

tantoel efectoexpulsiónes másprobablequeocurracuantomenorseala participacióndel gobierno

y mayorseala elasticidadde la demandaprivada. Así, dadaunaelasticidadpodemosdeterminar

cual es el nivel que ha de tenerla participacióndel sectorpublico paraqueexistacrowdingout:

e— 1
‘v’e>1Sg~EJ< 2e

Nóteseque estoestáacotadopor lo que no siempreocurreelefecto:

lim(.....,~s2(e)=

Luegosi s2 =4nuncaexisteel efectocrowdingout.

La ~ntuici¿ndel resultadoes quesi bien es ciertoqueun incrementode lademandadel gobierno

en un inercadomonopolísticosiempregeneraun incrementodel preciodel bien (yaqueun aumento

de la participaciondel gobiernosuponequela elasticidadtotal percibidapor el monopolistaesmas

rígida), aumentosdel gastopúblico generanun aumentode la participacióndel gobiernocadavez

menor.ya queel electode el incrementode unaunidadde gastosobrela participacióntotal es:

dsg — (1 —s9)
2

dg

Así, mientrasque la demandatotal se incrementasiempreen unacantidadconstante,incre-

~rr~rt-~ -“~i<~onales de la demandapúblicagenerancadavez menoresaumentosde la participación

del gobiernoy por tanto cadavez menoresincrementosdelospreciosdemonopolio(porquealteran

menosla elasticidadtotaldel mercado-la reducencadavez menos-).24Llegaun momentoen quela

(1 —sg)e precios2¾\oteseque p”4 = (1 — ) — los de monopolio tienen tanto su primera como su

segundaderivadarespectoa la participacióndel gobiernopositivas. Por tanto, el precio siempre

sube,perosubemás cuantomayor seael incrementode s~. Como amediadaques
9 es mayor, un
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reduccióí,de la demandaprivadageneradapor los (cadavez menores)incrementosde los precios,

es inferior al (efectodirecto) incrementoexperimentadopor el gastopúblico.

Así cuantomenor seala elasticidadmayor tiene que serel efectosobrelos preciosparaque

existael crowding-out,luego menor ha de ser la participacióndel gobiernoparaque el efecto de

los preciosseasufiecientementefuerte.

Cuandola elasticidadde la demandaprivadano es constante,tenemosun efecto adicional.

Ui1 incrementode g incrementael precio, que asu vez nossitúaen un tramo mas elásticode la

demandaprivada,luego la elasticidadtotal del mercadose reducemenos.Así, con unademanda

lineal, el precio de monopolio crecemenosquecon unademandaisoelástica,y nuncase producirá

el efectocrowding-out. Porello es importanteque D(p)” > O, paraque laelasticidadprivadano

crezcademasiado,de tal modoque un incrementoen g supongaunareducciónimportantede la

elasticidadtotal.

incrementode y suponeun menorincrementode s~,perotambiénse incrementamenospm y por

tanto se reducemenosla demandaprivada.
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Apéndice2.4

Parala realizaciónde esteejerciciohemosseguidola metodologíadescritaenel apéndice2.1.

Podemoscomprobarque segúnlos parámetroselejidos en la sección2.6 de estecapitulo, el

rangoadmisiblede preciosen estecasoes: PNe(O, 1.225471)

AhorapodemosobtenercomoevolucionaK (función de los parámetrosy variablesexógenas),

en el rangoadmisiblede precios,estoes:

K

a. ~•

0.3

0.2

0.1’

0.2 0.4 0.6 0.8 1. 1.2
P

Gráfico 2.2: Evolución de K

Observámosqueel valor máximode K es 0.4384quees alcanzadoparaun preciode 0.702915.

De acuerdocon estotenemos:

K = 0.4384

1< e (0,0.4384)

1< > 0.4384

existeunasolución

existendos soluciones

no existesolución

Según los valoresutilizadosen la simulación,K = 0.4278, por lo tanto tenemosen nuestro

casodospreciosóptimos:

{ para

para

para
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F(P) F

1.

06

06

o ~•

0.2

0.2 0.4 0.6 0.8

Gráfico 2.3: Equilibrios de la simulación

Cambiosen el precio de los bienescomerciables(PT), tipo de interés(1-?) y consumopúblico

(g) desplazanla función F(PN) haciaarriba, mientrasque cambiosen la productividadtota] de

los factoresen el sectorno comerciable(eN) la desplazanhaciaabajo. Segúnestocomprobamos

que el primer equilibrio es establemientrasque el segundoes inestable.
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Tabla 2.1

Mercadode trabajo competitivo

El monopolistano tiene en cuentala demandadel gobierno

aT a~ 9 PT 1? L

YT + — + - +

YN - + + + — +

LT + - - + — +

LN - + + - + +

KT + - - + - +

KN — + + + - +

- + - + — +
PN

Y + + + + -+

PC + - + + + —
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Tabla 2.2

Mercado de trabajo competitivo

El monopolista tiene en cuentala demandadel gobierno

aT a~ 9 PT R IT

YT + - + + - +

YN - + — + — +

LT + - + + — +

LN - + - - + +

KT + - + + - +

KN - + — + - +

- + - + -±

Y + + - + -+

PC + - + + +-
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Tabla 2.3

s~~~i~dUdc nabajo no competitivo. Rigidez de salariosreales.

El monopolistano tiene encuentala demandadel gobierno

aT aN g PT R

YT -1- + O + -

YN O + + + —

L1 + + O + —

LN O + + + -

K~ + + O + —

KN O + + + —

PN ~ + O + —

L + + + + -

y + + + + -

PC O — O + +
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Tabla2.4

Ivíercadode trabajo no competitivo. Rigidez de salariosreales.

El monopolistatiene en cuentala demandadel gobierno

ar aN g J’2’ R

YT + + - +

YN O + - +

LT + + - +

LN O + - +

KT + + - +

KN O + - +

?L O
PN + - +

L + + — +

Y + + - + -

P~ O - + + +
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Gráfico 2.4: Efectos de cambios en el nivel de gasto público

SALARIO REAL RíGIDO Y EL MONOPOLISTANO TIENE EN CUENTA LA

DEMANDADEL GOBIERNO
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Gráfico 2.5: Efectos de un cambio en el nivel de gasto público
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Capítulo 3

Inflación dual y gasto público

productivo.

3.1 Introducción

La alta tasa de inflación es uno de los principales problemasque tiene la economía

española.especialmentecuandoes comparadacon la de otros paísesqueforman la

Unión Económica.El crecimientoexcesivode los preciosestáasociado,en muchos

casos, a lo que se denomina inflación dual, es decir, un mayor crecimiento de los

precios del sector servicios -bienes no comerciables-que de los preciosdel sector

industrial -bienescomerciables-.Por ejemplo, DeGregorio et al.(1994) pone de ma-

nifiest.o que,en la mayoríade los paísesde la OCDE,el buencomportamientode los

preciosde los bienescomerciables-queestánsujetosa competenciaexterior- tienen

como contrapuntoun excesivocrecimientode preciosen el sectorno comerciable.

En el gráfico 3.1 semuestracuál ha sido la evolución de ambospreciosen el periodo

1978-1991para la economíaespañola.

[insertar Gráfico 3.1]

La Unión Monetaria pareceser la solución para estaseconomíascon tasas de

inflación másaltas,particularmenteparalos paísesMediterraneos.Sin embargo,es
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<‘:~iL.V’ n~nc ‘la~sc cuenta que las diferentesregioneso paísespuedentenerdiferentes

tasas+~ inflación incluso si estánbajo unamismamoneday bajounamismapolítica

‘n~ podemosobservaren el gráfico 3.2. En dichográfico presentamos

.ÁiIV
4,~jflk> del índice general de precios para las 17 ComunidadesAutónomas

Españolasen el periodo 1978-1991.

[insertar Gráfico 3.2]

Desdeotro punto de vista, Edwards(1989) consideraque la inflación dual es la

causantede la pérdidade competitividaddealgunaseconomías.La razónessimple:

la reducciónen el preciorelativo - definido como precio bienescomerciables/precio

bicncs no comerciables-implica quela producciónde los bienesno comerciableses

másbeneficiosay, por lo tanto, se desplazanrecursosdel sector comerciableal no

comerciablecon la consiguientedesincentivacióndel sectorexportador. Wyplosz y

Laszlo (1995) y Froot y Kenneth (1994) consideranque la inflación dual también

puedeentendersecomo una apreciacióndel tipo de cambio real y en consecuencia

esto se traduceen una pérdidade competitividad.

Por otra parte, el fenómenodc la inflación dual es una cuestióneconómica in-

tece~tnte;¿Poiquéeí crecimiento de los precios en el sectorno comerciable(sector

servicios) es más alto que en el sector comerciable(sector industrial)?. En este

‘rnos a tratar de proporcionaralgunos argumentospara contestara esta

cuestión.

El principal objetivo de este trabajo es analizar los efectos del gasto público sobre

1Us putcios de los bienes no comerciables en el modelo de inflación dual Balassa-

ZÁJIIUCiSOh ~jv’crBalassa (1964) y Samuelson (1964)). El resultado clásico conocido

uuu’u DaIa~sa-Samuelsonconsiste en que únicamenteel diferentecrecimientode la

nrocliíctividad entreel sector comerciabley no comerciablees el causantede la

:nfiaci¿.n dual. Es decir, la inflación dual se producecuandolos incrementosde
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productividaden el sectorde bienescomerciableses más alto que en el sectorde

bienes no comerciables. En principio, estasdiferenciasen el crecimiento de las

produ’Etividadeses causadopor el diferentedesarrollode la produccióntecnológica

en los diferentessectores.Esta es la razon de porquéel modeloBalassa-Samuelson

prestapoca atenciónal gasto público. Aparentemente,el gasto público no tiene

efectodirecto sobrelas tecnologíasde producción.

Sin embargo,Aschauer(1989) demuestraqueel gastopúblico, en particular,las

infraestructurastienenun impacto positivo sobrela productividady la producción

agregada.De hecho,estetrabajoeselprimerodeun amplioconjuntodeestudiosque

analizancomo diferentespartidasde gastopúblico influyen en la producción agre-

gada. En particular, las infraestructuras,la educacióny la investigacióny desarrollo

debentenerun impactopositivo sobrela produccióny sobrela productividad. Por

lo tanto, esteresultadosugiereque cualquieranálisisdel fenómenode la inflación

dual deberíateneren cuentadicho gasto.

Para introducir el gasto público en nuestromodelo, seguimosa Barro (1990)

dondela función de producciónincluyecapitalprivado,trabajoy gastopúblico como

inputs productivos. Con estaespecificaciónde la función de producción,un incre-

mentodel gastopúblico aumentael output y la productividad. En nuestromodelo,

consideramosdos sectores,comerciabley no comerciabley tresinputs productivos.

Naturalmente,el gasto público tiene un efectopositivo sobrela productividad de

ambos sectores.

De estetrabajoextraemoslas siguientesconclusiones:i) un aumentodel gasto

público siempresiemprese traduceen un aumentode la producciónenel sectorno

toinerciabie, peroesto no implica una caídadel output en el sectorcomerciable. u)
en un contextocompetitivo, elgastopúblico no productivo o consumopúblico no es

el causantede inflación dual. iii) Un incrementodel gastopúblico productivopuede
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generarinflación dual, deflacióno no tenerningúnefectosobrelos preciosrelativos.

Se demostrará,que una expansióndel gastopúblico productivoincrementala pro-

ductividadagregadade la economíapero únicamentegeneraráinflación dualcuando

dicho gastotengaun impactomayor sobrela tecnologíadel sectorcomerciable.Esto

esdebidoa que un aumentodel gastopúblico productivoalterala productividadde

la economíade unadoble forma: por un lado, aumentala productividad total de

la misma; pero por otro, puedeproducir un mayor efecto en un sectorqueen otro.

Cuandoestemayor aumentode la productividadtiene lugaren el sectorde los bie-

nes comerciablesse generainflación dual. El motivo es el siguiente:el aumentode

la productividaddel trabajoenel sectorcomerciableimplica un aumentodel salario

nominal y, por consiguiente,aumentael costedel sectorde bienesno comerciables.

Como el aumentode la productividaden estesectorha sido menor, las empresas

no puedenabsorberel aumentodel salarioy lo trasladana precios,generándosepor

tanto inflación dual. En estesentido,podríanproducirseincrementosde producti-

vidad a nivel agregadojunto con el fenómenode la inflación dual y por consiguiente

con unapérdidade competitividad.

Debemosaceptarqueestetrabajotiene algunaslimitaciones. En particular,en

estecapitulo se proporcionanargumentos por el lado de la oferta para explicar la

inflación dual. Sin embargo,en la literatura existe un amplio número de traba-

jos que incorporan tambiéexplicacionespor el lado de la demanda. Por ejemplo,

De Gregorio y Wolf (1994) y Alogoskoufis (1990) sugierenque un incrementoen

el gasto público no productivo generainflación dual. Básicamente,la razónes que

un aumentode dicho gasto expandela demandade bienesno comerciablesy con-

secuenteinenteesto generauna subidaen el precio de dichos bienes. Finalmente,

el modelo escandinavosugiereque el comportamientoa largo plazode la inflación

nacionalestá determinadapor la inflación exterior, por la evolución del tipo de

cambioy por la diferenciaen el crecimientode la productividadde ambossectores.
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Estemodelo ha sido desarrolladoentre otros autorespor Frish (1977), Kierzkoswski

(1976) y Lindbeck (1979). Aunque todos estosmodelosgeneraninflación dual en

basea diferenciasen el crecimiento de la productividad entrelos sectores,debemos

apuntarqueexistenotrasrazonespara generarinflación dual.

Finalmente,estimamos el efecto del gastopúblico productivosobreel preciode

los bienesno comerciablesutilizando datos de panelpara las 17 ComunidadesAu-

tonomasde España.Encontramosqueun incremento del gasto público productivo

en una comunidadtiene un efectopositivo sobrela productividad agregadapero

produceun incremento en el precio de los bienesno comerciablesy en consecuencia

generainflación dual.

El resto del capítulo se estructurade la siguienteforma. En la sección3.2 se

presentael modelo. En la sección3.3 se estudiael equilibrio de la economía.En la

sección3.4 presentamosalgunaevidenciaparala economíaespañolay en la sección

3.5 se exponenlas conclusiones.

3.2 El Modelo

3.2.1 Descripción general

Se consideraun país pequeñocon las siguientescaracterísticas:i) se trata de una

economíaabierta, con tipo de cambiofijo y perfectamovilidad internacionaldel

capital privado; u) hay dossectoresproductivoscompetitivos,uno debienescomer-

ciablesy otro debienesno comerciables.El sectorcomerciableseencuentraexpuesto

a competenciaexterior y ofrecesu productoa un precio internacionaldado. Porel

contrario, el sector de bienes no comerciables está cerrado a la competencia interna-

cional y, por tanto, el preciode dicho bien sedeterminaen el mercadodomésticoy

iii) el gobiernofinanciael gastopúblico conun único impuestosobrela produccion.
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Dicho gasto público es utilizado en el procesoproductivo de ambos sectoresa coste

cero. Suponemos,para simplificar, que el gobiernodemandabienesúnicamente

al sector no comerciable, es decir, el gasto público se localiza únicamenteen este

sector’.

3.2.2 Las empresas

Sectorde bienescomerciables

Existe una única empresarepresentativaprecio-aceptantecon una tecnologíade

producciónCobb-Douglascon rendimientosconstantesen los factoresdeproducción

privados pero con rendimientoscrecientesen los factoresde producción tomados

conjuntamente,capital privado, trabajo y gastopúblico:

= ~ (3.1)

donde:~7’t es laproduccióndelsectorde bienescomerciables,AT esun parámetro

tecnológico, G~ es el gastopúblico de la economíaen el períodot, A7’~ y L7’~ sonel

capital privado y el trabajoempleadopor laempresadel sectorcomerciabley /37’, a

y (1 — a) son las elasticidadesdel gastopúblico, trabajo y capital privado.

La empresamaximiza beneficios:

max ~ (3.2)
KTt,LTt

donde: F7’~ es el preciointernacionalde los bienescomerciablesy R~ esel precio

del capital privado. La perfecta movilidad internacional del capital garantizaque

‘De Gregorio,Giovannini y Krueger (1993) entreotros utilizan dichasimplificación. Suponer

queel gobiernodemandabienesaambossectores-comerciabley no comerciable-noimplica ninguna

diferenciacualitativaen los resultadosdel modelo.
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dicho preciosedeterminaexógenamente,esdecir, R~ estádado. Finálmente,l4/i~ es

el salario nominal.

Del procesode maximización de beneficios,obtenemosdemandasde trabajo y

capital privado:

= aFT~YTt (3.3)wt

1 F7’~Y7’~ (3.4)
= (1—a)

Como se observa,la empresautiliza G~ unidadesde gasto público de forma

gratuita. Puedepensarseen gasto en infraestructuras,educacióne investigación y

desarrollo entre otros, quemejoran la productividad del sector sin que la empresa

paguepor los mismos. Dados los rendimientos constantesa escalade los inputs

privados, el beneficio en este sectores cero.

Sectorde bienesno comerciables

Estesectorestácompuestopor unaúnica empresarepresentativaqueno estásome-

tida a la competenciaexterior-el precio deestesectorsedeterminaen el mercado

doméstico-. Como en el otro sector,la tecnologíapresentarendimientosconstantes

en los (actoresde producciónprivados -capitalprivadoy trabajo- pero con rendi-

mientoscrecientesen los tres factorestomadosconjuntamente:

YNt = AN(Gt)~~N(LNt)~(KNt)í~ (3.5)

donde: AN esun parámetrotecnológico,KNt y LNt sonlas dotacionesdecapital

y trabajo empleados en este sector. El gasto público que emplea este sector es el
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2 .~nu. c<~c cl utilizado por el sectorcomerciable2.La empresamaximizabeneficios

~ <1’ ]~ c¡~ndicionesde primer orden se obtienenlas funcionesde demandade los

os:

LNt = a FN~YNt (3.6)

— FN~YN~ (3.7)= (1 a) ~

donde,FNt es el preciode los bienesno comerciables.Nóteseque el salario(W~)

esel mismoparaambossectores,ya que existeun único mercadode trabajoen la

economía.Comoen el casoanterior,la empresautiliza G~ unidadesde gastopúblico

de forma gratuita.

El gobierno

El gobierno financia su gasto mediante un único impuesto sobre la producción.

Además,mantieneel presupuestoequilibradoen cadaperíodo,es decir,no genera

deuda.La recaudacióndel gobiernoen el períodot (Te) esla siguiente:

= (FT~YT~+ FN~YN~)O~ (3.8)

donde O~ esel tipo impositivoal quesegravala producción.Como semencionó

[1<46UIIVIIIIUII6X2<, uI gobierno localiza su gastoúnicamenteel sectorde bienesno co-

merciablesy, además,suponemosque dicho gastopúblico se incorporaal proceso

productivo en el período siguiente:

T~ _ (F
7’~Y7’~ + FNtYNt)O~ (3.9)

G~+1 =

FN~ FN,

LOt2<4242,Eacar que en esten,odelo,el gastopúblico no estásometidoa congestión,es decir, ambas

enioj)Ves4,62o utilizaí, el gastopúblico sin alterarsucapacidadproductiva.
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Destacarqueun aumentode O~ implica un incrementoinstantáneode la recau-

dación,peroel gastopúblico productivocreceal periodosiguientequees cuandose

ínrorpor~a la produccion.

3.2.3 La demanda

Parasimplificar el modelo, suponemosque las demandasprivadasde la economía

paracadatipo de bien sonuna proporciónconstantede la rentanacionaldisponi-

ble. En particular.la demandaprivadade ambosbienesse recogeen las siguientes

expresiones3:

CN~ — p(l — s)[F
7’tY7’1 + FNtYNj[1 — O~] (3.10)

FNt

= (1 — p)(l — s)[F7’tY7’.~ + FNiYNt]L1 — O~] (3.11)

donde, p recogeel porcentajede gastoprivado en el sectorno comerciabley

(1 — p) en el sectorcomerciable;s recogela proporciónde larentaquese ahorraen

esta economía
4. Como puedeobservarseaumentosdel tipo impositivo reducenla

rentadisponibley. por tanto, la demandaprivada.

Sin embargo,la demandanacionaltotal debienesno comerciableses la sumade

las demandaspúblicay privada, es decir:

DAT, + 0Ni _ [p(l — s) + (1 — p(í — s))Ot][FN~YNt+ FT~YT~] (3.12)

FNt

En estemodelo un aumentodel gastopúblico (aumentode O~) lleva asociadouna

disminuciónde la demandaprivadade bienesno comerciables,peroun aumentode

la demandaagregada.

3De Gregorio el al. (1994) encuentrandemandassimilaresparaun consumidorrepresentativo

queiriaxínuzaunafuncióii de utilidad Cobb-Douglasperiodoa periodo.

45epuedesuponerque a = O sin que se modifique ningúnresultadodel modelo.
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Finalmente,se consideracomoun índice de competitividadde la economíala

l{clación Realde Intercambio(RRI)5 definida como:

RRI~ — FN~ (3.13)

Aumentos de esteíndice suponenuna mejora de la competitividad. Estade-

finición recogelos incentivos queorientan la localización de recursosentreambos

sectores:un incrementoenel precio relativo significaráquela produccióndebienes

comerciableses másbeneficiosa,desplazandorecursosdel sectorno comerciableal

comerciable.Porotro lado,unacaídadel preciorelativohacecomparativamentemás

rentablededicarrecursosala producciónde bienesno comerciables,conel estímulo

aestesectory la subsiguientedesincentivacióndel sectorexportador.En consecuen-

cia, estacaídarepresentaun deteriorodel gradode competitividadinternacionaldel

país- el paísproduceahorabienescomerciablesdeunamanerarelativamentemenos

eficientequeantes-.

3.3 El equilibrio

3.3.1 Determinación de precios y salarios

Bajo competenciaperfecta,seobtienenlas condicionesde equilibrio de los precios

deambosbienes:

— I
3TtR~ (3.14)

ATG~

y
5Edwards,S.(1989)consideraesteindicecomounadefinición del tipo de cambioreal, identifi-

candolas variacionesde éstecon gananciaso pérdidasde competitividad.
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FNt — ANG~~ (3.15)

donde ~ = a~(l —

Al tratarsedeuna economíapequeñay dadoquea largoplazosuponemosque se

mantienela Paridaddel PoderAdquisitivo (PPA) los preciosdel sectorcomerciable

sonuna variableexógena.

Como puedeobservarse,el precio de los bienesno comerciables(FN~) decrece

con aumentosdel gastopúblico productivo. En unaeconomíadondesalario y tipo

de interésfueranexógenosun aumentodel gastopúblico reduciríael precio de los

bienesno comerciablesy, por lo tanto, aumentaríala competitividado la RRI. Un

aumentodel gastopúblico lleva asociadoun aumentode la producitividaden la

economíaque,en principio, generauna mejorade la competitividad.

Combinandolas ecuacionesde precios(3.14) y (3.15), obtenemosla siguiente

expresiónparael preciode los bienesno comerciables:

FNt F7’~ A7’ (G )~T~N (3.16)

Bajo la hipótesisde economíapequeñay abierta, el precio de los bienesno

comerciables está determinado por las condiciones tecnológicas y de política fiscal

-que determinanGe-. La ecuación(3.16) matizael resultadode Harrod-Balassa-

Samuelsonen el cuallas diferenciasde productividadentrelos sectoresgeneranlos

cambiosen el preciorelativo de ambosbienes. En estaeconomía,un cambio en la

política fiscal cambiael nivel degastopúblico y estomodifica la relacióndeprecios
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existenteen la economía,ya quecambiala productividadrelativadeambossectores.

Un aumentodel gastopúblicopresentatresefectosposiblessobreel nivel deprecios

dc los bienesno comeciables: i) Si /37’ > 13N, aumenta el precio de los bienes no

comerciables.u) Si ¡3~ < /3N, disminuyeFN~ y iii) Si ¡3~ = /3iv, la política fiscal no

afecta al nivel de precios, ya que no altera la productividad relativa de los sectores.

Finalmente,existeel casoespecialen que /37’ = /3N = 0, esdecir,el gastopúblico es

improductivo -consumo público-. En este caso, la política fiscal no afecta al nivel de

precios y no genera lo que se ha llamado inflación dual. Este hecho, que contradice

algunosresultadosanteriores6,se debe a que el modelo presentaen el sectorno

comerciablerendimientosconstantesa escalaen los factoresdeproducciónprivados

y a que existecompetenciaperfecta.

DadoR~ laecuación(3.14)determinalos salariosnominalesdeequilibrio deesta

econorma:

= [A~c¿~TP~j (3.17)

Es importante destacar que el salario se determina únicamente en el sector co-

merciable. Un aumento del precio de los bienes comerciables (F
7’~) o un aumento

de la productividadde estesector (A7’) hace subir los salarios nominales. Un au-

mentodel gastopúblico aumentala productividaddel factor trabajoy, por lo tanto,

tambiénhacecrecerel salario.

3.3.2 Determinación del gasto público

Si en la restricciónpresupuestariadel gobiernodadaen (3.9) sesustituyeF7’~Y7’1 y

FN~YN~ por susrespectivasexpresionesrecogidasen (3.3) y (3.6) podemosescribir:

6Entreotroslos de Dixon, 11(1994)y De Gregorioei aL(1993).
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G~~1 0W~L7’~ + WtLN~ (3.18)

aFN~

Suponemosqueel mercadode trabajo es competitivo y queen cadaperíodose

vacía. Se imponesin pérdidadegeneralidad,queLT~+LN~ = 1. Entoncesde (3.18)

seobtieneque:

OtW~
— GFN~ (3.19)

Si en (3.19) sustituimosT’V~ y FN~ por sus correspondientesexpresiones(3.16) y

(3.17) y tomamoslogaritmosobtenemos:

1—a

g~ + P7’t + k1 (3.20)
a a

1—a
k1 = [lnA7’ — lnR~ + ln(1 — a)] + lnA¡v

a

donde las letras en minúsculas (g~ y P7’j) representanel logaritmo del gasto

público y preciode los bienescomerciablesen t, y dondek1 esunaconstantequede-

pendede factorestecnológicosy del preciodel capitalquehemossupuestoexogenos.

Para que el gasto público, dado por (3.20), tenga un estadoestacionariodebe
verificarse oue —1 < < 1 con O <z a < 1 y O < /37’~I/

3N < 1. Esta
4214

condiciónde estacionariedaddel AR(1) que defineel gastopúblico determinaun

rango admisiblede parámetrossobre{/3~r, /3N,a}. Sin embargo,vamosa imponer

una condición adicional al modelo que es que /3N < a. Estaes una condición

que, desdeel punto de vista económicocreemosque no es muy relevante,dado

que los estudiosempíricosrealizadossiempresitúanla elasticidaddel gastopúblico

productivo para toda la economíapor debajo de la del empleo. Es importante

destacarqueel gastopúblico del períodot + 1 crecesiempreconel tipo impositivo.
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:~.3,3 El estado estacionario

~ tITClAVSriO de la economíaseobtienemanteniendoconstantelas variables

c>gcfias,en particular, el tipo impositivo (O) y preciode los bienescomerciables

~,pj..

El gastopúblico deestadoestacionariolo obtenemosa partir de (3.20),de forma

(Iue:

a 1—a
g=—lnO+ p7’+kz con aza—¡

3T+a(/%r—/3zv)>O (3.21)
a a

dondek
2 es unaconstante.Es necesariodestacarque a > O esun resultadoque

no se impone,sino que surgede las condicionesque hemossupuestoal analizarla

estacionariedaddel modelo.

La función del gastopúblico resultantecontradicelos resultadosobtenidospor

Blazquezy Sebastián(1994) y González-Páramo(1995) paraunaeconomíacerrada

dondeel tipo impositivo y gastopúblico productivoestánligadosporuna curvade

Lafler. Estosedebeaqueel tipode interéses exógeno,esdecir,estamosimponiendo

que el gobiernono puedealterar al ahorro mundial disponible con cambiosen su

política fiscal y, por tanto,no cambiael stock mundial de capitalprivado. Por otro

lacio, un aumentodel preciode los bienescomerciableshaceaumentarla recaudación

y, por consiguiente,el gastopúblico ya que aumentael valor de la producción.

P~¡i-~ obtenerel estadoestacionariodel precio de los bienesno comerciables,

salario. RRI. stock de capital privado y output en ambossectores,sustituimosel

gastopúblico por su valor expresadoen (3.2l)~.

ver el desarrollodel estadoestacionarioveaséApéndice3.1.
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a(¡3~— !
3AT)ío+ a— IiN±k

PN a a

w=Éiín~+ l—¡3N~ + k
4

a a

rri = — (1
37’—13N)(1—a

)

a

— /3zv) lnO —

aI-’1

YN /3T(l—a)+aI3AT
1 ~ + 1—aa a

a a
+ ln(1 — O) + k6

1—/3N
p7’+—lnO+ln(1—O)+k7

a a

kAT —
1~3AT

a a

(3.26)

(3.27)

(3.28)

donde,las letrasminúsculascorrespondena los logaritmosde las correspondien-

tes variablesen niveles y k~ representauna constantediferenteen cadacaso.

Los resultadosde estadoestacionarioque presentamosa continuaciónestánde-

terminadospor la condiciónimpuestaanteriormente(13AT < a). De no verificarse

estacondición,nótesequeun aumentode F
7’ lleva asociadounacaídade FN, lo cual

es sorprendente.Sin embargo,la elevadaelasticidaddel gastopúblico en el sector

no comerciablequeimplica que !
3N deberíasermayorque2/3 - que es, para un gran

númerodepaíses,la p~articipaciónde los salariosenel total de la economía-la hace

irrelevantedesdeel punto de vistaeconómico.

(3.22)

(3.23)

(3.24)
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3.3.4 La estática comparativa. Análisis de estado estacio-

nario.

En estasecciónanalizamoscualesel efectofinal quetienenlas variablesendógenas

frentea cambiosenpolítica fiscal (O) y devaluacionesexógenas(F7’). En laestática

comparativa diferenciamos cuatro casos cuyos resultados se resumen en las tablas

3.1, 3.2, 3.3 y 3.4.

Caso 1. Gastopúblico no productivoo consumopúblico. /37’ = /3AT = 0

.

En estecasola política fiscal no afectaa la productividadde ningún sector. Es

lo que hemosdenominado“consumopúblico”. Esteel caso que ha sido estudiado,

por autorescomo De Gregorio et al.(1993) y Dixon (1994) entre otros.

Tabla 3.1

Signode la derivadaparcialcon respecto9 y PT

GPNWYNYTKNKTRRI

9 + O O + - + - o

PT + + + + + + + o

1.1 Política fiscal expansiva:

La relaciónentreel tipo impositivoy el gastopúblico essiemprepositiva. Este

hechorefleja queen estaeconomíano existeunacurvade Laifer que relacionetipo

impositivo y recaudaciónde forma no monotónica. Aumentosdel tipo impositivo
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hacenaumentarla recaudacióny, por tanto, el gastopúblico. Sin embargo,este

aumentodel gastopúblico no presentaefectossobrelos precios de los bienesno

comerciables,es decir, no generainflación dual. Esto se debea que cl scctor de

bienesno comerciablespresentacompetenciaperfectay rendimientosconstantes

a escalaen los factoresprivados de producción. Los cambiosen el precio de los

bienesno comerciablesestándeterminadosúnicamentepor cambiosen los costes

de producción,de forma que,un aumentode la demanda,queno alterael costede

producciónno generacambiosen los precios.Esteresultadocontradicelos resultados

como los deDe Gregorio,Giovanniniy Krueger (1994),Alogoskoufis(1990)y deDe

Gregorio,Giovannini y Wolf (1994).

La políticafiscal tampocoafectaa los salarios,ya quela productividaddel sector

de bienescomerciablesque esdondesedeterminael salariono seve modificada.

En estaeconorma,dondeel sectorno comerciableescompetitivo,elgastopúblico

no generainflación dualaunqueaumentalademanday laproduccióndelos bienesno

comerciables.Estoes debidoúnicamentea queunapolítica fiscal expansiva~enera

un aumento de la demandade estosbienes,sin modificar los costesdeproducción.

1ina pcb’tica fiscal expansivareducela produccióndel sectorcomerciablecomo

consecuenciade la caídade la demandaprivadanacionaloriginadaporel aumento

del tipo impositivo necesarioparafinanciarla expansiónfiscal. Podemosconcluir la

secciónafirmandoquela expansióndel gastopúblico desplazalos recursosdel sector

comerciableal sectorde bienesno comerciablessinpresentarefectosobreelnivel de

precios.

Finalmente,el efecto de un aumentode O sobrela RRI y, por tanto, sobreel

índicede competitividades nulo, dadoqueno alteralos preciosrelativos.
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1~ Droal,,crcióv exógena:

J~.111w1IueInospor devaluaciónexógenaun aumentode P7’. Esto esdebidoa que

estamosen un sistemade tipo decambionominalfijo y únicamentevaríael tipo de

cambioreal con cambiosen el preciode los bienescomerciables~. Una devaluación

exógenaimplica un aumentode la demandade trabajo del sectorcomerciable.De-

bido aquehay pleno empleo,esteexcesodedemandageneraun aumentodel salario

nominal quese traduceen aumentode costesdel otro sector. El sectorno comer-

cíable al no sufrir competenciainternacional,puedetrasladaraumentosdecostesa

.9

precios

Un aumentode FT presentaun efectopositivosobreel outputen ambossectores.

El incrementode I~7’ implica queel preciodel capitalprivado(R) esmenorqueantes

en términosrelativos,y estosuponeun aumentodel stock decapitalprivadoeneste

sectory, por tanto, de la producción.En el sectorno comerciableesel aumentodel

precio de los bienesno comerciableslo que haceaumentarel output,ya que como

en el otro sector.el precio del capitalseha reducidoen términos relativosy, por

consiguiente,aumentala dotación del mismo.

Sin embargo,aunqueun aumentode F1 haceaumentarFN, estono afectaal

índicedecompetitividad,ya que la subidadeprecioses la mismaen ambossectores

y no alterala RRI.

ú ~seque el tipo de cambiorealen estaeconomíaesTCR= — EPr~’ donde E es el tipo
FN — FN

A~ ~ v’srninal x< PT~ es el precio internacionalde los bienescomerciables.9Eío estaeconomíacon plenoempleo,el salario real debeser siempreel mismo ( si la produc-

¡~1\Itjd.4J de la economíano cambia)paraque se vacie el mercadode trabajo. Un aumentode P
7’

debeir ~cumpafiadode un aumentode PN y W paragarantizarun el salarioreal constante.



La estáticacomparativa 82

Caso 2. Iqual elasticidaden ambossectores./32~ = /3AT # 0

.

Enestecaso,el gastopúblicopresentala mismaelasticidadsobreambossectores.

Como on todoslos casos,la política fiscal tieneefectosexpansivossobrela demanda

de bienesno comerciables.

Tabla 3.2

Signo de la derivadaparcial conrespectoO y PT

G PN W Y~ Y7’ KN K’r RRI

O + O + + ? + ? O

PI + + + + + + + O

2.1 Folítica fiscal expansiva:

Un aumentodel tipo impositivo haceaumentarla recaudacióny, por tanto, el

gastopúblico. Estopermitereferirseindistintamentea aumentosdel tipo impositivo

o del gastopúblico productivo.

Un aumentodel gastopúblico implica un aumentode la productividadenambos

sectores.quepodríatrasladarsea unareducciónde precios. Sin embargo,el sectorde

bienescomerciablesno puedereducirel precioya queestáfijado internacionalmente,

así que trata de aumentarel númerode trabajadoresy, por lo tanto, presionael

salarioal alza. Por el contrario, el sectorde bienesno comerciablespuedereducir

sus preciosya que, puede trasladara FAT la mejora de la productividadque ha

experimentado.Sin embargo,la subidadel salario nominal provocadapor el sector

comerciable,absorbecompletamentelamejorade la productividaddel trabajoy no
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permitela reducciónen FAT. El aumentodel salarionominalcompensaíntegramente

el aumentode la productividaden estesector,manteniendolos preciosconstantes.

En este caso, un aumentodel gastopúblico no altera la productividadrelativa,

y en consecuencia,tampocolos preciosrelativos de ambosbienesaunquemejora

la productividadtotal de la economía. Esteresultadoestáen la línea de Balassa

(1964)dondesonlos cambiosen la productividadrelativadeambossectoreslos que

provocanla inflación dual.

El efecto positivo sobrela produccióndel sectorno comerciablees debido a la

expansiónde la demandaporel aumentodel gastopúblico.

El efectode unaexpansiónfiscal sobrela produccióndebienescomerciablesestá

indeterminada.Un aumentodel gastopúblico suponeun aumentode la productivi-

dad y, en principio, estodebesuponermayorproducción.Sin embargo,el aumento

del tipo impositivo reducela rentadisponibledel sectorprivado y estoimplica una

caídade la demandade bienescomerciables.De estaformaes posibledistinguir dos

casos:

i) Un aumentode Oproduceun aumentoen Y7’. Estoesciertosiemprey cuandose

verifiquequeO <O < B7’/a. Estosedebea queparatiposimpositivospequeños(que

verifican la condiciónanterior), el aumentode la productividaddebidoal aumento

del gasto público superala caídade la demandanacionalde dichos bienes como

consecuenciadel aumentodel tipo impositivo.

u) Un aumentode O produceuna disminuciónen YT. Esto seproducecuando

/
3T/tt <O < 1. En estecaso,el aumentode la productividadesmenorque la caída

de la demanday, por lo tanto, sereducela producción.Es interesantedestacarque

unamejorade la productividaddel sectorcomerciableno siempresuponeunamayor
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produccióndel mismo.

La mayorproductividad,queenprincipio implicauna mejorade la competitivi-

dad, esabsorbidacompletamentepor el aumentodel salario,de forma que la RRI

semantieneconstante.

2.2 Devaluaciónexógena:

Un aumentoen el precio de los bienescomerciablestiene dos efectossobreel

nivel de preciosdel otro sector. El primer efectotiene comoorigenel aumentode

la demandade trabajodel sectorcomerciable.Esto provocaque el salarionominal

suba, trasladandoseesteincrementode costesa un aumentode FN. El segundo

efectoestáasociadocon el aumentodel gastopúblico. Ante aumentosde F7’ y FN,

la demandadel capital privadoaumentaya que hay una caídadel preciorelativo

del capital (R/F7’). Este aumentode capitalsuponeuna mayorproduccióny eso

implica un mayor nivel de gasto público para el mismo tipo impositivo, lo que

mejorade la productividadde ambossectoresen igual medida. Estamejorade la

productividadno setraduceenunamayorcompetitividad(aumentodeRRI), ya que

el preciorelativopermanececonstante-la productividadrelativa deambossectores

no cambia-.

En estecasouna devaluaciónexógena(aumentosde F7’) aumentala productivi-

dad de la economíasin mejorarel índice decompetitividad.

Caso3. Mayor elasticidaddel sector de bienescomerciables./3~r > /3AT

.

En estecasounaexpansióndel gastopúblico no afectapor igual laproductividad

de ambossectores,crecemásla productividaddel sectorcomerciablequela del otro

sector.
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Tabla3.3

Signo de la derivada parcial con respectoO y P
7’

GPN WY~TYTKNKTRR1

9 + + + + ? + ? —

PT + + + + + + + -

3.1 Política fiscal expansiva:

La diferenciasignificativa respectoal casoanterior es queun aumentodel tipo

impositivo hace aumentarel preciode los bienesno comerciables.La explicaciónes

la siguiente:el salarionominalsedeterminacompletamenteenel sectorcomerciable,

por tanto, el aumentode la productividaden estesectorhaceaumentarel salario

nominal de la economía. Este aumentosalariales mayorque el incrementode la

productividadexperimentadoenel sectorde los bienesnocomerciables.Estesector,

que no estásometidoa competenciaexterior, repercuteel aumentodel salarioin-

crementandolos precios (FN). En estecaso,unaexpansióndel gastopúblico genera

inflación dual, ya que, aunquemejora la productividaddel sectorno comerciable,

estano escapazde compensarel aumentode los salariosnominalesqueimplica la

expansiónfiscal.

Destacarqueel efecto de una política fiscal expansivasobrela producción de

bienescomerciablesestáindeterminada.Podemosdestacardossituaciones:

i) Un aumentode O o del gastopúblico, produceun aumentoen Y7’. Esto es

cierto si O < O < /37’/[a(1 + /3x — /3AT)]. La explicaciónesla mismaque en el caso
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anterior: el aumentodel gastopúblico generaun aumentode la productividaden

este sector quehace aumentarla producción. Por otra parte,el aumentodel tipo

imoosít~vonecesarioparafinanciar el axímentodel gastopúblico reducela demanda

de estos bienes. Sin embargo,el efectofinal es un aumentoneto de la producción

debidoa queel primer efectodominaal segundo.

u) Un aumentode O produce una disminución en Y7’. Esto se verifica si se

cumple que /3~/[a(1 + /3v’ — /3zv)] < O < 1. La explicación es que la caídade la

demandade bienescomerciablessuperael efectoexpansivoasociadoa la mejorade

la productividad.

La política fiscal expansivaimplica un empeoramientode la competitividad. En

estecaso,el aumentode los salariosnominalessuperala mejorade la productividad

en el sectorno comerciabley como consecuenciasubenlos preciosde estosbienes.

Cabedestacarqueunapolíticaconefectospositivossobrela productividaddelsector

de bienesno comerciablesconducea un empeoramientode la competitividad.

3.2 Devaluaciónexógena:

Una devaluaciónexógenaimplica un aumentode FAT. La explicaciónes la si-

guiente Por un lado, un aumentode F7’ generaun incrementode los salariosno-

minalesdebido a la expansiónde la demandade trabajo en dicho sector. El sector

de bienesno comerciablestrasladael incrementodel salarionominal completamente

a FN, que en consecuenciaaumenta.Por otro lado, el aumentode FT suponeun

auínentodel gastopúblico por las mismasrazonesqueseexpusieronenel apartado

anterior. Este aumentode G implica un aumentode la productividad de ambos

scctorcs quc van a demandarmástrabajo. Sin embargo,la productividadcrecemás

en el sectorde bienescomerciablesy estoimplica una subidaexcesivadel salario

parael otro sector. El excesivoaumentodel salarioestrasladadoa FN, que crece.
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1w<u1~~~clofiiíal es que PAT crece másqueF7’ y segenerainflación dual.

¿~.> 4. 2~Lo9w eksL¿c¿daddel sectorde bienes no comerciables./3~ < /3AT

.

Ai ígudl que en el casoanterior, el gasto público no afectadel mismo modo la

productividad de ambossectores.Un aumentodel gastopúblico haceaumentarla

productividad del sectorno comerciablemásquela del otro sector.

Tabla 3.4

Signo de la derivada parcial con respectoO y P7’

G PN W YN YT KN 1<~ RRI

O + - + + ? + ? +

PT + + + + + + + +

4.1 P~j8¿cafiscal expansiva:

En estecasoun aumentodel tipo impositivo hacecaerel precio de los bienes

no comerciables.La explicaciónes la siguiente: el aumentode la productividaden

el sector comerciablehaceaumentarel salarionominal de toda la economía. Sin

ciuual5o, ci aumentodel salarioes menor que el incrementode la productividad

experirnenractoen sector no comerciable. En estecaso,dicho sectorpuedereducir

sn’~ precios (FN).
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Destacarque,enestecaso,la política fiscal no sólo no generainflación dual, sino

quegeneradeflación dual. Como consecuenciala RRI aumenta,es decir, se gana

mn2petjt~vIdad.

El efecto de una política fiscal expansivasobrela producciónde ambosbienes

son los mismos queen el Caso3. Sin embargo,el aumentode la productividaden

el sectorno comerciablees mayorqueel aumentodel salarionominal,por lo quese

reducenlos precios.

4.2 Devaluaciónexógena:

El aumentode F7’ provocauna ganancianetaen el índice de competitividad,

es decir, aumentala RRI. El motivo es quedel aumentodegastopúblico asociado

a una devaluaciónexógenahacecrecer la productividaddel sectorno comerciable

por encimade la del otro sector. Como se explicó anteriormente,el aumentode

la productividaden el sectorde bienescomerciablesprovocauna expansiónde la

demandade trabajoporpartede estesectorlo quegeneraun incrementodel salario

nominal. Sin embargo,el efectofinal esun aumentodela RRI aunqueambosprecios

suben. Esteesel único casoen queun aumentode la productividaden laeconomía

mejorael índicede competitividadde la rmsma.

En resumen,los resultadosde los cuatro casosestudiadosdemuestranque en

economíascompetitivasuna expansiónfiscal no siempregenerainflación dual. En

el caso particular, del consumopúblico (/37’ = /3N = 0) que ha sido estudiado

extensamentepor la literatura, un aumentodel mismosimplementedesplazalos

recursosdel sector comerciableal no comerciable,sin alterar los preciosrelativos.

Siii enibargo,en el casodel gastopúblico productivo los resultadosson diferentes.

Unapolítica fiscal exp~nsivagenerainflación dualúnicamentecuandoelefectosobre

la productividadenel sectorcomerciableseamayorqueenel sectorno comerciable.
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Esto es debido a que la mejoraen la productividaddel sectorcomerciableimplica

una subidaen los salariosnominalesque el otro sectorno puedeabsorber. En el

caso contrario el resultadoes el opuesto: un aumentodel gastopúblico reduceel

preciode los bienesno comerciables.

Sepuedeafirmar quelas políticasdestinadasa aumentarla productividadde la

economíamediantela expansióndegastopúblico productivo(porejemplo,aumento

de la inversiónpública) no siempreimplican unamejoraen términosdel índice de

competitividado preciosrelativos. Los aumentosde los salariosqueacompañanuna

mayor productividadson un freno a dichamejora10.

3.3.5 Dinámica del modelo

En estasecciónnospreocupamosporespecificarla dinámicatransicionalde la eco-

nomía,esdecir,analizamoslassendasde las variablesendógenasfrentea cambiosen

políticafiscal (O) y devaluacionesexógenas(F
7’) hastaalcanzarelnuevoestadoesta-

cionario. Nos centramosen la dinámicade los preciosde los bienesno comerciables,

gastopúblico, RRI y produccióndeambossectores.

Partimosde una situacióndeestadoestacionario,determinadapor unapolítica

fiscal Uo y un precio de bienescomerciablesF7’0. El gobierno decide llevar a cabo

un cambioen la política fiscal y su tipo impositivo pasade
0ci a Oí (con Oo < 91).

Al mismo tiempo, se produceun cambio en los preciosde los bienescomerciables

de PTO a F
7’1 con (PTO < F7’1).

iOLos resultadosen un modelo con desempleopuedenser diferentes,ya que el aumentode la

productividaddel trabajopuedesuponermásempleoen lugar de mayoressalarios.
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La tabla 3.5 recogecualesson las tasasde crecimientode las variablesmencio-

nadashastaalcanzarsu nuevoestadoestacionario.

Tabla3.5

Tasasde crecimientode las variablesendógenasfrente acambiosen política fiscal y devaluaciones

exógenas

Tasasde crecimiento 1 = 0 1 = 1,2...

O

RRI~ O

PNt Pi, PTo

YN, (1 — <Q(píí — P’ro)/a+ T

(1— cQ(p~,— PTO)/& + ~

dondelas minúsculasrepresentanlas variablesen logaritmos,siendolas demás

variableslo siguiente:

i) i¡,=(/3~(1 — a) + a/3N)/a”.

ii)rj=lnOí — lnO0 + (1 — a)(p7’, — p~0)/a > 0.

“Recordarqueéstees el parámetrodel AR(1) asociadoa la dinámicadel gastopúblico.
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iii) ?f = ln(p(l — s) + (1 — p(l — s))Oí) — ln(p(1 — s) + (1 — p(l — s))Oo) > 0.

Efectosde la política fiscal expansiva(sin devaluaciónexógena).F7’0 =

Unapolítica fiscal expansiva(de 0~ a O,) presentaen el primer instante(t=0)

efectosclarossobrelas variables. El gastopúblico productivono experimentanin-

gunavariación,aunquela recaudaciónaumenta,ya queesteseincorporaal proceso

productivo en el período siguiente. Por consiguiente,el precio de los bienesno

comerciablesno cambiaen un primer instante. Sin embargo,el aumentodel tipo

impositivo suponeuna expansiónde la demandade bienesno comerciales(T > 0)

y una reducciónde la demandade bienescomerciables(~ < 0). En este primer

periodotienenlugar los efectosdirectamenterelacionadoscon el aumentodel con-

sumopúblico o gastopúblico no productivo.

En los períodossiguientes(t = 1,2,3...)tienenlugar los efectossobrelaeconomía

relacionadoscon el incrementodel gastopúblico productivo. Podemosdistinguir,

obviamente,dos casos:

i) Si el gastopúblico es no productivo(/3AT = /3~r = 0), la expansión fiscal hace

aumentarel consumopúblico, perono hayefectossobreningunaotravariable. Los

preciosde los bienesno comerciablesy la producciónde ambossectoresno seven

alterados. Es fácil ver que, en este caso, 4’ = O y, por lo tanto, no hay efectos

dinámicosen estaeconorma.

u) Si el gastopúblico esproductivo, la expansiónfiscal tiene efectospositivos
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sobretodaslastasasdecrecimiento,esdecir~ > 0. Estecrecimientoesconsecuencia

de la mayorproductividadde la economia. Sin embargo,estecrecimientoes cada

vez menor y termina siendocero (cuandose alcanzael nuevoestadoestacionario).

Cuando ~j es grande,el crecimientode la producción de los bienescomerciables

terminasuperandola reduccióninicial de la demanday seproduceun crecimiento

netodedichavariable. Si i~ espequeño,el crecimientodela producciónno compensa

la caídade la demandainicial y la producciónfinal de bienescomerciablesdecrece

con respectoa su valor inicial deestadoestacionario.

El efecto sobreel preciode los bienesno comerciablesestáindeterminado: Si

/3~r > /3AT el precio de estosbienes crece y si /3~ < /3N ocurre lo contrario. Este

resultadodeterminacuandouna política fiscal expansivagenerainflación dual. Si

la productividaddel sectorcomerciablecrecemásque la del otro sector (/3~r > /3AT)

entoncesun aumentodel gasto público generaprocesosde inflación dual que se

amortiguana lo largo del tiempo. Si /32- </
3AT entoncessegeneradeflacióndual. La

RRI de la economíao en el índice de competitividad decrecea la misma tasa que

crecee] precio de los bienesno comerciables.

Devaluaciónexógena(con política fiscal constante:01 = O~

)

Un aumentode los precios internacionales(de F
7’0 a F7’1) hacecrecertodaslas

variablesen un primer momento(t = 0), a excepcióndel gasto público, ya que, se

incorporaen el períodosiguientey de la RRI, ya que F7’ y FN crecenal mismo

ritmo. El aumentode la producciónen ambossectoresestáasociadoal incremento

del capital privado quese producecomoconsecuenciade lacaídadel preciorelativo

de dicho capital (RIF7’). Estamayor producciónsuponeun mayorgastopúblico

para el utisnio O y esto setraduceen una mayorproductividaden ambossectores.

En el casode /3~r = /3ív = O (gastopúblico no productivo)no existenmásefectos,

es decir, no tiene másdinámica (4’ = 0). Por el contrario, si el gastopúblico es
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.<~$¡~~y(> (~xwten más efectosdinámicosasociadosal aumentode dicho gasto. El

a,íy~’ííto del gastopúblico tiene efectospositivos a largo plazoen la producciónde

1 ‘~, ~Á:;cl cfcctonegativode reducirla demandadebienescomerciables.

La tasade crecimientopositivade ~ queseproducecuando/3r > /3AT (o nega-

tiva cuando/3~’ < /3k), tienesuorigenenel diferentecrecimientodela productividad

de ambossectoresgeneradospor aumentosdel gastopúblico. Finalmente,la tasa

de crecimientode la RRI es de signo contrario e igual magnitud que la tasade

crecimientode los preciosde los bienesno comerciables.

Los gráficos 3.3, 3.4 y 3.5 recogenla evolución de la producciónen el sector

comerciabley no comerciabley dela RRI anteunaexpansiónfiscalo unadevaluación

exógena.

[insertar Gráficos 3.3, 3.4, 3.5]

3.3.6 Evolución de la inflación

Paíaestudiarla inflación es necesariodefinir un índice de precios,F~, paraesta

economía:

= FN~~P7’t’~ (3.29)

donde p y 1 — p representanlos porcentajesdegastodecadabiensobreel gasto

tota0 ue la economía. Hay que destacarque el porcentajede gastode bienesno

cOii?t2fl. iablts es mayor quep, ya queesteparámetroúnicamenterecogeel consumo

j~>t1\ctUu ue dichos bienes. Sin embargo,se puedesuponerque el consumopúblico

rehitiv~imentepequeñocomparadocon el privado,deestamanera,el error que se

conicteal ignorar el consumopúblico es pequeño.
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La. tasa de inflación en el período t es:

= ln [F~..
4PFi:...i1~P] —í — p(r~~~ — PTt—í) + P(PATt — PATi—í) (3.30)

En el estudiodela evolucióndela tasadeinflación sepuedendistinguir doscasos:

unapolítica fiscalexpansivay un aumentode los preciosdelos bienesinternacionales.

En el caso de unapolítica fiscal expansiva(O~ < O,) en un primer momento

(t = 0) la tasade inflación no varia. Sin embargo,en los periodossiguientes,la tasa

de inflación siguela evoluciónde los preciosde los bienesno comerciables,es decir:

i) si /3r = /3AT ~ ‘7r~ = O

u) si /3~ > /3N !=~7~ > O

ííí)si /3r < /3AT !=~~ <0

La tasade inflación seamortiguaen cadaperíodohastaalcanzarel estadoesta-

cionario con 7rj = 0.

En el casode un incrementode los preciosde los bienesinternacionales,en el

primer período (t = 0), la tasade inflación aumentaen la misma magnitud que

el aumentode dichos precios, ya que F7’ y FN crecena la misma tasa. En los

períodos sucesivos,la inflación sigue el movimiento de los preciosde los bienes no

comerciables.En el gráfico 3.6 representamosla evoluciónde la inflación para un

cambioen P7’.

[insertar Gráfico 3.6]
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3.4 Evidencia para la economíaespañola

Lu estasecciónevaluamosel efectodel gastopúblico productivosobreel precio de

los bienesno comerciables.Utilizamosdatosregionalesde la economíaespañolapor

las siguientesrazones:todaslas regionestienenlamismamoneday por supuestose

encuentranbajola influenciade la mismapolítica monetaria.Esto implica quelas

diferenciasen los preciosentrediferentesregionessongeneradasexclusivamentepor

diferenciasen los preciosde los bienesno comerciables.Por otra parte,podemos

considerarque la función de producciónde ambossectoresesla mismaen todaslas

regiones.En particular,nosotrossuponemosque (/37’ — /3AT) esel mismo en todaslas

regiones.

Desdeun punto devista teórico,la ideaesmuy simple: Nosotrosdebemosesti-

mar la expresión(3.16)paraevaluarel coeficiente(/37’—/3N). Sin embargo,desdeuna

perspectivaempírica,nos encontramoscon algunosproblemasrelevantes.Por una

parte,el gastopúblico del gobiernoincluye diferentespartidasde gasto, tal como

gastoen bienesy servicios,pagosde intereses,subsidiosde desempleo,formación

bruta de capital fijo, etc. Algunas de estaspartidasdebende tenerun impacto

positivo sobrela producción,pero otrasno. En estasección,utilizamosel stock de

infraestructuraspúblicas’2comouna proxi del gastopúblico productivo. Además,

debemosdistinguir entrebienescomerciablesy no comerciablesparaevaluarel ratio

dc ambosprecios. Sin embargo,no siempreestaclaro cuandouna determinadava-

riedaddebienesescomerciableo no lo es. Pararesolveresteproblema,consideramos

los preciosindustrialescomo preciode bienescomerciablesy entoncessuponemos

por simplicidadque los bienesqueno son industrialesson no comerciables.

A continuación,estimamosla siguienteexpresiónusando“balancedpaneldata”

“Nosotrosexcluimosdel análisislas infraestructurasprivadas.
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paralas 17 ComunidadesAutónomasEspañolasduranteel periodo 1978-1991.

lnFAT(it) — lnF7’(it) A7’(i

)

+ (/3~r — /3zv)lnG(it)+ e(it) (3.31)lnA (i)

i=1,2 17 t=1978,...1991

Los preciosindustrialessonlos mismosparatodaslas ComunidadesAutónomas,

es decir,F7’(it) = F7’(ij) F7’(t). El preciode los bienesno comerciablesparacada

regiónhasido construidode la siguientemanera:los preciosindustrialescorrespon-

den aproximadamentea un 40% del índice de preciosde consumode españa’
3,así

quesuponemosque los precios industrialesson un 40% del IPC de cada región y

los preciosde los bienesno comerciablesseránel 60% del IPC’4. Es decir, FAT(it) es

determinadopor la siguienteexpresión:

Finalmente,G(it) esel stock de infraestructuraspúblicasen cadaregión.

Tomamosprimerasdiferenciasen la expresión(3.31) paracontrolar la heteroge-

neidadno observadaentreregiones,es decir, aplicamosestimaciónintra-grupos.

La tabla 3.6 muestralos resultadosde dos regresionesdiferentesde expresión

(3.31)enprimerasdiferencias.En laprimeracolumnaestimamosun modelosimple

con las infraestructuraspúblicascomo único regresor,y la columna 2 muestralos

resultadosdel modelo inculyendodummiesparacontrolar los posiblesefectosde los

ciclos economícos.

[insertar Tabla 3.6]

Ambasestimacionessugierenque existeuna relaciónpositiva entrelas infraes-

tructuraspúblicasy el preciode los bienesno comerciables.Un aumentode infraes-

i3Fuente:Bancode España.

‘4E1 porcentajede alimentosy serviciosrepresentacadauno el 30% del IPC español.
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tructuraspúblicasincrementaráel precio de los bienesno comerícables,es decir,

produciráinflación dual.

Estosresultadosmuestranqueun aumentodel gastopúblicoproductivo (infraes-

tructuras) en una región específicatieneefectospositivosy negativos.Un aumento

en el gastopúblico productivoproducirá mayoressalariosy productividades,pero

tambiénun IPC más alto y unapérdidade competitvidad-a consecuenciade la

inflación dual-, lo cual esnegativo.

3.5 Conclusiones

El fenómenode la inflación dual tienelugar cuandoel crecimientodel precio de los

bienesno comerciables-sectorservicios-es mayorque el de los bienescomerciables

-sector industrial-. El fuerte ritmo de crecimientode los preciosde los bienesno

comercialesen algunaseconomíascomo la española,es el origen tanto de unaalta

inflación comodela pérdidadecompetitividad. Diversosestudiospreviosconsideran

la expansióndel consumopúblico comounodelos culpablesdel excesivocrecimiento

de estos precios. El motivo es que un aumentodel gastopúblico incrementala

demandade bienesno comerciablesy estoorigina una subidadel precio de estos

bienesgenerandoinflación dual.

En este trabajo se analizaun modelo muy sencillo dondeel gastopúblicopre-

sentaunaexternalidadpositiva sobrela producciónde ambossectores-comerciable

y no comerciable-en un contextocompetitivo. Se ponede manifiestoque unaex-

pansión de gasto público no productivo -consumopúblico- desplazarecursosdel

sectorcomerciableal no comerciable,sin embargo,dichaexpansiónno siempreestá

acompañadadeun aumentodel preciode los bienesno comerciables.

Sin embargo,cuandoel gastopúblico es productivo,un aumentodel mismoin-
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crerríenta la productividad en la economía;pero puedetener más impacto en un

sector queen otro. Cuandoel aumentode la productividades mayor en el sector

comerciablesc generainflación dual. Esto se debe a que el aumentodc la pro-

ductividaden el sectordebienescomerciablessetrasladaa incrementosdel salario

nominal y, por consiguiente,aumentael costedel otro sector. Como el aumentode

la productividadhasido menoren el sectordebienesno comerciables,las empresas

de dicho sectortrasladanel aumentode salarioa preciosoriginandoinflación dual.

Lo contrarioocurrecuandoel aumentode la productividadesmayoren el sectorde

bienesno comerciables.

Los resultadosobtenidosparecenindicar que son los cambiosen las producti-

vidadesrelativas de ambossectores-que puedentener su origen en aumentosdel

gastopúblico productivo- las causantesdel fenómenoconocidocomo inflación dual.

Sin embargo,aumentosdel consumopúblico desplazanrecursosde un sectoraotro

pero no símepregeneraninflación dual.

El análisisefectuadoparalas regionesespañolasmuestranque un aumentodel

gastopúblico productivo causainflación dualy en consecuenciapérdidade compe-

titividad, aunqueincrementela productividaddeambossectores
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Tabla3.6

Estimaciónconsistentecon heterocedasticidaden primerasdiferencias

(1) (2)

sin dumrniestemporales con dummiestemporales

0.10

(0.03)

0.09

(0.05)

0.01

(0.00)

0.04

(0.0 1)

0.08

(0.01)

0.06

(0.0 1)

0.07

(0.01)

-0.0 1

(0.0 1)

0.00

(0.01)

-0.05

(0.02)

-0.04

(0.02)

-0.01

(0.02)

-0.00

(0.02)

-0.00

(0.03)

0.01

(0.03)

Tablas

G(it)

D1979

D1980

Dl 981

D1982

Dl 983

Dl 984

D1985

D1986

D1987

D1988

D1989

D1990

Dl 991
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Apéndice 3.1

Resolucióndel estadoestacionario

El estadoestacionariode esta economíalo obtenemosmanteniendoconstantespara

todoperíodot las variablesexógenas.

Paraobtenerel gasto público de estadoestacionario,sustituimos Wt y PNt en la

ecuación(3.19)porsus correspondientesexpresiones(3.15) y (3.17) y obtenemos:

G = [O(ATFT)’~AN(í — a)V] (3.32)

a = a — /37’ + a(/3~ — /
3N)

Tomandologaritmosen la expresión(3.32):

a 1—a
g= —lnO+ p

7’+k2 (3.33)
a a

1—a
= [lnA7’ + ln(1 — a) — lnR] + %nAzv

a a

Paraobtenerel salario nominal de estadoestacionario,sustituimosen la ecuación

(3.17) el gastode público dadopor la expresión(3.32):

W= (3.34)

Tomamoslogaritmosen laexpresiónanterior:

w=
2fínO+í/3N+k

4 (3.35)
a a

= (1 /3N)[lnA7’ + ln(1 — a) — lnR] + lna

a

Sustituyendo(3.32) y (3.34)en la ecuación(3.15) obtenemosel preciode los bienesno

comerciablesde estadoestacionario:
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AN a (1—a) a 9
PN= (A7’P7’) ,+(1o)(~T~~N) ~(~T—I~N)..1 í+(~Q)(~T~N) a( al1 <1—a)03’p—i3sñ j (3.J6)

Ra

Si tomamoslogaritmosen la expresión(3.36), podemosescribir:

_______ a—1
3N

PAT = a( ‘lnO+ (3.37)a a

k (l~a)(/37’~/3Jv)[í(
1)íR]a~/

3ATíA/37’ alÁ
a a a

Por otraparte,sabemosquela recaudacióndel gobiernoes:

= [F
7’~1½+ PNtYATjOt= [WtL7’~ + WtLAT~+ Rj=7’~ + R~KNt]9 (3.38)

Sin perdidade generalidad,suponemosque L7’~ + LATÍ = 1, y sustituimosK7’~ y KNt

por suscorrespondientesexpresiones(3.4) y (3.7) tenemosque:

Otw~~ + FNjYATj9j = (3.39)
a

A partir de (3.10), utilizando (3.39) obtenemosel consumoprivado de bienesno co-

merciables:

CN~FAT~ = —p(l — s)[1 — O~] (3.40)

a

Por otra parte, sabemosque el consumode bienes no comerciablespor partedel

gobiernoes:

ej
(3.41)

PN~a

El consumoagregadode bienesno comerciablesesla sumade las demandaspúblicay

privada,es decir la sumade (3.40) y (3.41):



105

wt
= [p(l —s) + (1 — p(l — s)6)i] (3.42)

aFN~

En estadoestacionarioy tomandologaritmostenemosla siguienteexpresión:

lnYAT = ln[p(1 — s)(1 — p(l — s)O)] + lnW — lna — lnFAT (3.43)

Sustituimos XV y FN por las expresiones(3.37) y (3.35):

YN= 13T(1—a)+a!~AT 1—alnO+ p
7’+ln[p(1—s)+(1—p(1—s))O]+ks (3.44)a a

k — (1—¡
3§r)+a(/37’—¡3AT) 1—a ____[ln(1 — a) — lnR] + lnA

7’ — lnAAT + lna
a a a

Paraobtenerel output del sectorcomerciable,sabemosque:

wt
LF7’~Y7’~ + PN#YNf] = a (3.45)

y usandola expresión(3.40):

wt

____ — o(l — s))(1 — 0)] (3.46)

En estadoestacionario,tomandologaritmosy utilizando la expresion(3.35), tenemos

q u e

=

2~inO + (1— a)(1 — /3AT + /3w) + ln[1 — 9] + k
6 (3.47)

a a

a

~o (y].4) obtenemosel stock de capitalprivadoen el sectorde bienescomerciablesen

estadoestacionariocomo:

F7’Y7’ET
1 w
310 119 m
335 119 l
S
BT

K7’=(1—a) (3.48)
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Tomandologaritmosen estaexpresióny utilizando (3.47) tenemos:

1—/3AT 1~~
p7’+—lnO+ln(1—O)+kr (3.49)

a a

1 1—/
3~’v

= [í + [ln(1 — a) — mR] + lnA
7’ + ln[1 — p(l — s)]

a

En la expresión(3.7) tomamoslogaritmosparaobtenerel stock de capitalprivadoen

el sectorde bienesno comerciables:

l—~3N
kN a P7’ + —lnO + lnLp(l — s) + (1 — p(l — s))9] + k8 (3.50)

a

LaJ a

Por último, sabemos que en estado estacionario la RRI es:

BRÍ— (3.51)
FN

tomandologaritmosy usando(3.37) escribimos:

_ (/3N — ¡3~)(i — a) a(/~r — /3N)~~ — (3.52)lnRRI — mP7’ — _________

a a



Capítulo 4

Ciclos reales en economíasabiertas: Una

aplicación al caso español.

4.1 Introducción

El estudiode las fluctuacioneseconomícasa travésde la metodologíade la Teoría

de los ciclos económicosrealestuvo suorigenen los trabajosdeKydland y Prescott

(1982) y Long y Plosser(1983), en los cualesse proponíaun modelodeequilibrio

general competitivo para explicar algunasde las regularidadesempíricasque ca-

racterizanlos ciclos económicosde EstadosUnidos. Posteriormente,estemodelo

cstandardha sido extendidoa contextosde competenciaimperfecta(Hairault y

Portier1995) y a modelosmonetarios(Cooley y llansen(1989) y King (1990)).

Otra extensióninteresanteen el contexto de los ciclos económicosreales,escon-

siderar una economíaabierta. La mayoría de los paísesdesarrolladospresentan

en suseconomíasregularidadesbien definidastanto en susindicadoresdomésticos

como internacionales.A esterespectoalgunoshechosestilizadosobservablesen la

mayoríade las economíasson la prociclicidaddel consumoe inversión, y que esta

ultima presentamás volatilidad queel output. Además,eneconomíasabiertashay
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doshechosestilizadostípicos: i) la existenciadeunaaltacorrelaciónentreel ahorro

(5) y la inversión (1) y u) que la balanzacomerciales contracíclicao acíclicaí. De

acuerdocon Mendoza (1991),”Fara que la balanza comercialsea contracíclica, el

efectode pedir prestadocausadopor una expansiónesperadadel output futuro debe

de dominar al efecto ahorrador inducidopor un incrementoen el outprtt actuaP’.

El objetivo deestetrabajoesanalizarlas principalescaracterísticascíclicasde la

economíaespañola.En estesentido,modelosde ciclo realparaeconomíascerradas

han tenido éxito en explicar algunascaracterísticascíclicasde los datos macroe-

conómicosparadicha economía(Puchy Licandro 1997). Sin embargo,estosmo-

delos ignoranel hechode que los paísesparticipenen los mercadosinternacionales,

tanto en su intercambiode bienescomo de activosfinancieros.

Si observamoslos datosdeexportacionese importacionessobreel productoin-

terior bruto de la economíaespañola(17.5 % y 19% en el periodo 1970:1-1995:4

respectivamente)y ademástenemosen cuentaque estaeconomíano determinael

tipo de interésmundial,podemosconsiderara Españacomounaeconomíaabiertay

pequeña,y la preguntaquequeremosresponderessi un modelode ciclo real puede

ser consistentecon los hechosestilizadostípicos de dicha economía. Consecuen-

temente,esto implica modelizarestaeconomíacomo abiertaen la que incluimos,

entreotros aspectos,el comportamientocíclico de las exportacionesnetas. Para

ello se proponeun modelo de equilibrio general,dinámico y estocásticoparauna

economíaabiertay pequeña,el cual es parametrizado,calibradoy simuladocon el

fin de evaluarsu consistenciacon las principalesfluctuacionesagregadasasociadas

al ciclo económicoespañol.

El modelo que adoptamoses el tradicional paraeconomíasabiertas,estudiado

‘Doladoet al.(1993)describe las principales característicascíclicaspara la economiaespañola.
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por Mendoza(1991),(1995)y por Correiaet al.(1995)entreotros. En el modelo

existeun activoúnicoquepuedecomerciarseconel restodel mundo,conun tipo de

rendimientoquelos agentesde la economíatomancomoexógeno.El estadoestacio-

nariode la economíaartificial esconsistentecon un saldodebonosextranjeros.Para

altosnivelesde dichos bonos,la economíapodráafrontaraltosdeficits comerciales,

lo cual le permitirádisfrutarde altosniveles de consumoen el estadoestacionario.

Estaespecificaciónnos permiteintroducir dosshocksespecíficosen el modelo: un

shocktecnológicoy un shocksobreel gastopúblico y el modeloseresuelvesiguiendo

el métodode backsolvingpropuestopor Sims (1990).

Del trabajo se deduceque el modeloespecificadoes consistentecon una gran

partede las característicascíclicasde los componentesde lascuentasnacionales,así

como tambiénes consistentecon el caractercontracíclicode la balanzacomercialy

la alta correlaciónentreel ahorroy la inversión.

Cabemencionar que la economíaartificial modelizadapresentaalgunasano-

malíasprincipalmenteen lo que serefierea la volatilidad del consumo. El modelo

no es capazde reproducirel comportamientocíclico altamentevolátil que estava-

riable presentaen la economíaespañola,aunqueéstepresentauna mejora en la

explicación cíclica de dicha variable respectoa modelostradionalesde economía

cerrada. Posiblementela introducciónde impuestosdistorsionantessupondríaun

avanceen estadireccióndentrodel contextode economíasabiertas.

El restodel capítulo se organizade la siguientemanera. En la sección4.2 se

presentael modelo. En lasección4.3 sedefinenun conjuntodemedidasconsistentes

con el modelopropuesto.En la sección4.4 sepresentanlos hechosestilizadosde la

economíaespañola.En lasecciónsección4.5 seprocedea la calibracióndel modelo.

La sección4.6 contienelos principalesresultados.En la sección4.7 se efectuaun
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análisisde sensibilidadde los resultadosobtenidosy en la sección4.8 se presentan

las conclusiones.

4.2 El Modelo

En esta seccióndescribimosun modelo de una economíapequeñay abierta con

perfectamovilidad internacionaldecapital. La ofertade trabajoesendógena,existe

acumulacióndecapitaly el dinerono forma partede la economía.Parasimplificar

la nota.ciónnos abstraemosdel crecimientode la poblacióny representamostodas

las variablesen términosper cápita.

4.2.1 Los Consumidores

La economíaestapobladaporun gran númerode consumidoresidenticosque viven

infinitos periodos,los cualesactuancomo precio aceptantesen varios mercadosen

los cualesinteraccionan.El consumidorrepresentativobuscamaximizarsu utilidad

esperadadefinidasobresecuenciasaleatoriasdeconsumoCt y ocio (1 — Nt):

u>0,0</3<1 (4.1)

dondeE0 denotala expectativabasadasobreel conjunto de informacióndispo-

nible en el periodo cero (el cual incluye valorespresentesy pasadosde todas las

variables),/3 esla tasasubjetivade descuentointertemporaly u esel parámetrode

aversiónreiativaal riesgo.

Vamosa utilizar funcionesdeutilidad del tipo Greenwood,Hercowitzy Huffman

(1988),en las cualesla elasticidaddesustituciónintertemporalasociadaconel ocio

es cero,siendoademásla oferta de trabajoendógena:
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v~(C~.1 — At) = LCd — 4’X~N~flía (4.2)

con 4’>0,v>1

dondey es uno másla inversade la elasticidadde sustituciónintertemporalde

la ofertade trabajoy X~ representaun progresotécnicoasociadocon la eficiencia

del factor trabajo. Paraque las preferenciasde los consumidoresseanconsistentes

con el crecimientode estadoestacionario,la desutilidaddel trabajoen el mercado

(4’) tiene quecrecercon el nivel de progresoteconológicoXt.

Paraasegurarquela utilidad esfinita, suponemosque/3~y~(ía) < 1. La constante

~YT’coincidirá conel crecimientodeestadoestacionariode la economía.

Por otra parte,el consumidorrepresentativode estaeconomíatiene accesoa

un mercadointernacionalde capital perfectamentecompetitivo en el cual puede

comprary venderbonosextranjerosa un tipo de interésexógenort*. El saldo de

estosactivos (Be) evolucionade acuerdocon la siguienteexpresión:

= TB~ + (1 + rt~)Bt (4.3)

dondeTB~ es la balanzacomercial. Tambiénnecesitamoseliminarla posibilidad

dequeen la economíaexistanjuegosdePonzienel mercadointernacionaldecapital

Y.142t~~ 1
1t C’110

hm b~ (4.4)

i—800 H,...1(1 + rT~)

Lc.s iílgresos de éste consumidorprovienende la empresaa la que alquila su

~~<I)iLd1 y ue su fuerzade trabajode la quees propietario. La partede los recursos

nne po consí.ímeencadaperiodolos destinaa incrementarsustock decapitalprivado

en ul puriodo siguiente.La ley demovimiento del capital domésticoes:
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LÑ+, = h + (1 — &)J=~— ‘I~(K~,K~+,) (4.5)

donde I~ es la inversión bruta, ~ es una tasa de depreciaciónconstantey 4 es

el costede ajustar el stock de capital como función de la inversión neta, el cual

supondremosquees cuadrático:

donde~ es el parámetrode costesde ajuste. Esta función de costesde ajuste

reflejael hechodequela movilidad del capital físico es imperfectademaneraqueel

capitalfinancieroesmás movil que el físico2. Por lo tanto la restricciónpresupues-

taria a la que seenfrentaesteconsurmdorrepresentativoenel periodot es:

2Como apuntanBackuset al.(1992) y Mendoza (1991) entre otros, la inversión ante sbocks

en productividadreaccionade maneramuy diferenteen modelosde economíacerradaque en

modelosde economíaabierta.En los primeros,el tipo de interéses procíclico, lo cualamortigualas

variacionesde la inversiónprovocadasporperturbacionesteconológicas.Sinembargo,eneconomías

abiertas,el accesoa mercadosinternacionalespermiteseparara los individuos entre ahorroe

inversión,financiandoestadiferenciaconrecursosexternos(los bienespuedenserimportadospara

afrontarplanesde inversión). Esto hace que, ante las constanciade los tipos de interésen este

contexto,shocksen productividaden modelosdondeel capital puedeser librementeacumulado,

exageranla variabilidadde la inversióny subestimansucorrelacióncon el ahorro. Debido aesto,

algún tipo de fricción sobre la movilidad del capital privadoes necesariapara impedir la alta e

irrealistavolatilidad de la inversiónanteshocksexógenos.Estoseconsiguecon la introducciónde

costesde ajustede capital.
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siendow~ el salario real de la economía,rj el tipo de interés,ll,~ los beneficiosy

T~ los impuestos recaudadosporel gobierno,quesesuponen“lump-sum”.

El consumidorelige sus sendasde consumoy ocio para maximizar su utilidad

esperada,definida en (4.1) y (4.2), sujeto a la restricciónpresupuestariadadapor

(4.7). Del procesodeoptimizaciónobtenemoslas siguientescondiciones:

[C~— ?~bX~N¿]U = (4.8)

/3E~ [x~+1((rt+i+1—3)+xx~+’íj (K~42;’~ixKi+i) ~+ú]+

-l-E~ [—y,(~ + <1 (Kt+í 0 (4.9)

= /3Ef[XÉ+í(1 + r~i+í)] (4.10)

= znPXtN¿’ (4.11)

junto ala restricciónde recursosdadapor (7) y la condicionesde transversalidad

quelimita el crecimientodel stockde capital privadoy los bonos.

hm E0(/3
t>~~K~) = 0 (4.12)

t8+ 00

hm Eo(/3~.\~B~) = 0 (4.13)

4.2.2 La teconología

Estaeconomíaproduceun bien compuestocomerciableinternacionalmente,combi-

nandotrabajoN~ y capitalK~, de acuerdocon las siguientefuncion de producción

Cobb-Douglas:
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0<a<1 (4.14)

DondeY~ es la producción, N~ y K~ son el trabajoy el stock decapitalempleado

por la empresay a y 1 — a son las elasticidadesdel trabajo y del capital privado.

Además,el nivel de producciónestainfluenciadopor perturbacionesenproductivi-

dad representadaspor Z~ y por el nivel de progresotecnológicoX~ el cual crecea

unatasaconstante(X~+, = con -y~,, > 1) . Nosotrossupondremosque ln(Z~)

sigueun procesoAR(1):

lnZt+í = plnZt + ~

con O=p=l y e~i’~’.~N(0,o~)

La producciónpuedeserdestinadaparaconsumoprivado(Ce),parainversión(‘e)

o paraconsumodel gobierno (Ge). La diferenciaentrela produccióny la absorción

domésticaesla balanzacomercial(TBt):

(4.15)

Supondremosuna empresarepresentativaqueactuacompetitivamentecuyo ob-

jetivo serámaximizar sus beneficiosdadala tecnologíaqueposee.Las condiciones

de maximización(Vt) son:

= ~ (4.16)

= (1 — a)ZiXÉnNtaKJQ (4.17)

Es decir, en equilibrio y para cadat, el salarioy el tipo de interésdoméstico

igualarála productividadmarginaldel trabajoy del capitalprivadorespectivamente.
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4.2.3 El gobierno

El gobierno utiliza las rentasobtenidasde la recaudación(medianteun impuesto

“lump-sum”) parafinanciar su gasto,manteniendoel equilibrio presupuestariope-

nodo a periodo, es decir, no generadeuda. Estegasto del gobierno (Ge) es conside-

rado como exógenoporel sectorprivado, y tendráun componenteestocástico.Las

sendadel consumopúblico esconocidapor todos los agentesde la economíay viene

representadapor:

con 0=~=1 y egi~N(0,ag)

donde~ esla mediadel componenteestacionariodel consumodel gobierno.

4.2.4 Definición de equilibrio

Podemosdefinir el equilibrio competitivo de estaeconomíacomo los procesos

estocásticos{K~+í, B~+í, N~, C~, ~ r~}~10 tales que,dadosK0 y B0 y dadasla senda

de actuacióndel gobierno{G~}~i0 y la senda{Z~}~i0 se cumpleque:

i) {Cd, ~ B~+,, N~}~i0 maximizanla utilidad intertemporaldel consumidor,sujeto

a su restricciónpresupuestaria,dadaslas sendas{W~, rt, rt*}.

ii){N~, I<~+í}i~ maximizan los beneficiosde la empresadadala tecnologíay las

sendas{Wi,rt,rt~}~0

iii) La restricciónpresupuestariadel gobiernosesatisfaceen cadaperiodo.
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iv) Los mercadosde bienes, trabajo y capital se vacian en cada periodo para

4.2.5 El estado estacionario

Parael estudiode las propiedadesdel modelo,lo primero quehacemoses describir

el estadoestacionariodeterminista,es decir sin la presenciade perturbacioneses-

tocásticas.Esto caracterizarálaspropiedadesa largoplazode la economía,además

de proporcionarnosel valor de las variablesalrededorde las cualesencontraremos

una solución al equilibrio competitivo una vez que introduzcamoslos shockses-

tocásticos.

Es convenienteescribirel problemadescentralizadoy el estadoestacionarioen

función de variablesestacionarias,en el sentidode convergenciaen un entornono

estocástico(esdecir, k~ =

Entonces,un equilibrio de estadoestacionarioparaestaeconomíaesuna senda

de crecimientobalanceadoen la que se suponeausenciade incertidumbredonde

{ K,~÷í,Bt÷,,C~,Wt}crecena la mismatasa‘Yx~ y el restode variables{N~,r~,r~*}

son constantes4.

El estadoestacionariode la economíavienedeterminadopor las siguientes ecua-

ciones que procedende las condicionesde optimalidaddel problemadescrito:

N= ~aZN,~k] (4.19)

3Véaseapéndice4.1.
4Nótesequelavariabler~ al serexógenay al no considerarsobreellaningúntipo dealeatoriedad

seráconstanteen el estadoestacionarioy fuerade él, esdecir rri5 = r* VI.
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r + 6 = (1 — a)ZN~k~ (4.20)

c+ (i~ —1 + &)k+g+tb= ZN’2<~k’~ (4.21)

= (y~ — 1 — r~)b (4.22)

La primera de estasecuacionesnos relacionala tasade crecimientobruta de la

economíacon la tasa subjetivade descuentointertemporalde los consumidores.

Estacondicióngarantizaque la tasade crecimientodel consumoseríala misma si

la economíano tuvieseaccesoal mercadointernacionalde capitales. Esteaccesoa

dicho mercadoseráutilizado parasuavizarla sendadeconsumoen el ciclo, perono

cambiarála tasade crecimientodel consumoenel largoplazo.

La segundaecuacióndeterminael númerode horasde trabajo queofreceel agente

representativopor periodo.

La terceraecuacióndeterminael ratio capital-trabajoque iguala la productividad

marginaldel capitalcon el tipo de interésinternacional.

La cuartay la quintadeterminanel consumoprivadoy la balanzacomercial,siendo

la versión en estadoestacionariode la restricciónde recursosy la acumulaciónde

activos extranjeros. Nóteseque el estadoestacionarioserácompatiblecon algún

valor de los bonosinternacionales.Economíascon un nivel alto de activosextran-

jeros tendránun déficit alto de la balanzacomercialen estadoestacionario,que se

trasladaráa un nivel alto de consumo(ajustadode tendencia).

4.3 Medidas consistentes

La ContabilidadNacional Españolaadolecede algunasinconsistenciasen relación

con las variablesdel modelo quehemospropuesto.A esterespecto,dichas cuentas

nacionalestratan poco satisfactoriamenteel consumode bienesduraderos,lo que
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tendráefectossobrelasmedidasde producción,consumoeinversión5. Por lo tanto,

se hace necesarioproponerun conjunto de medidasde la economíaespañolaque

‘~ean consistentescon la economíaartificial que hemosdescritoen la sección2.

Siguiendoa Puchy Licandro (1997), definimos un conjuntode medidasconsis-

tentespara el stock de capital,produccióny componentesde la demanda. Todas

las seriesson trimestralesparael periodo temporal1970:1-1995:4,transformándose

en valoresper capitautilizando la poblaciónactivaajustadaestacionálmente6.

4.3.1 Stock de duraderos

Al tratar al consumode bienesduraderoscomo un flujo de inversión en vez de

consumoprivado, apareceráen consecuencia,un stock de duraderos.Las cuentas

nacionalesno incluyenunaseriediferenciadadel stockdebienesduraderospor lo que

tenemosqueconstruirla. Siguiendoa Puchy Licandro (1997)obtenemoséstaserie

calculandoel valor inicial de stockde duraderosde maneraque el stock resultante

seaconsistentecon el supuestodecrecimientoequilibradodel modelo. La condición

quedebeverificar enpromediola seriede stock deduraderoses:

5d Cd g+&

I== 1* g+Sd

donde 5d, AS’, Cd e 1* son los valoresmediosdel stock de duraderos,stock de

capital, consumode duraderosy formaciónbrutade capital fijo de las cuentasna-

cionales. Apuntar, que la serie de capital K*, correspondea la serie actualizada

en pesetasde 1986 construidapor Corralesy Taguas(1990). En referenciaa esto
5Cooleyy Prescott(1995) presentanlas imperfeccionesrecogidasen las cuentasnacionalesde

EEUU. Dichas imperfeccionestambiénestánpresentesen la ContabilidadNacionalEspañola.
6La seriede poblaciónactivadePereay Gómez(1994) no ofrecedatosposterioresa1992. Para

completarla seriese recurrea la Encuestade PoblaciónActiva.
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ultimo, partiendodel stock inicial de 1969 y utilizando la Formaciónbruta decapi-

tal fijo de la Contabilidadnacionaltrimestralizada,construimosunaseriedecapital

~timest,al agregado(Kw) suponiendounatasade depreciaciónconstante.Por otra

parte, g es la tasa de crecimientotrimestral del PIB real y, 6 y
6d son las tasas

de depreciaciónde stock de capital y del stock de duraderos. 6 se obtienede la

estimaciónprocedentede la regladeacumulacióndel capital privado con las series

de Corralesy Taguas(1990) y 6d suponemossiguiendoa Cooley y Prescott(1995)

quees del 21% anual.

4.3.2 Stock de capital e Inversión

La seriede capitalde referenciapropuestapor Puchy Licandro (1997)estaríacom-

puesta por la serie de capital trimestralizadaque hemosconstruido (K*) más la

seriedestock deduraderosquetambiénhemosconstruido.Estaserieresultante,no

puedesernuestraseriede referenciaya quefué construidabajola hipotesisde la no

existenciade costesde ajuste.

Por otra parte,aunquela función de costesdeajustedel modeloseha normali-

zado de tal maneraque en estadoestacionarioéstossoncero, la economíaartificial

se enfrentaaperturbacionesaleatoriasque la situan siemprefuera del estadoesta-

cionario. En consecuencia,los costesde ajustetendremosque tenerlosen cuenta

para constiuírnuestraseriede capital de referencia.Lamentablemente,no existen

datos sobrecostesde ajuste,por lo que, siguiendoa Licandro et al.(1996),vamos

a utilizar el modeloparagenerarla seriede capital trimestralizada.consistentecon

nuestrahipótesis.Paraello, procedemosde la siguientemanera:Conocidoslos valo-

res de los parámetros‘7i~, 6 y 4’ a partir del procesodecalibracióndel modeloy dados

K~ y 1~, utilizamosla ley deevolucióndel capitalparacalcularK~1. El valor inicial

del capital es aquelquehacequela seriegeneradaK~ tengala mismamediaquela

obtenidabajo la hipotesisde inventariopermanentemás el stock deduraderos.
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Pc.~’ otí¿<i parte.como hemosmencionadoanteriormente,el consumode bienes

duraderosse trata como un flujo de inversión en vez de consumoprivado. Por

8, .14~4 “‘~w~’~ de existenciasseconsideraincluida en la inversión privada.

4.3.3 Flujo de servicios del stock de duraderos

La remuneraciónde asalariadosviene recogidapor la ContabilidadNacional. Sin

ernbnrgo.nosotrosrealizamosla correcciónrecogidaen EuropeanEconomy(1994)

sobrela participaciónde los salariosen la renta (aee). Esto sehaceparaconsiderar

como rentasdel trabajo las originadaspor los trabajadoresautónomos.Posterior-

mente,evaluamoslas rentasdel capitalprivadocomo:

(1 — aee) X FIB (4.23)

Una vez obtenidaséstascalculamosel rendimientodel capital privado de la

siguientemanera:

~ —CCF (4.24)

donde CCF es la medida recogidaen ContabilidadNacionalde 3Kv. Como el

2] tct c
1r

4e proporciona,“Ev ropeanEconomy” esanual,calculamosla rentadel capital

y el tipo de interésmedio en términos anuales.Posteriormentesiguiendoa Cooley

y Prescott(1995) hallamosel flujo de serviciosdel stock de duraderoscomo:

yd = (i +
6d>5~d (4.25)

ujiO ~7~tainossuponiendoparael stock de duraderosel mismorendimiento

real medio (trimestral) que hemos calculadopara el resto del capital privado y

utilizamos nuestramedidade depreciación(trimestral) de este stock. Esteflujo
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de servicios imputadoal stock de bienesduraderosse incorporaráa la medidade

consumoprivado,y en consecuenciaal producto.

4.3.4 Consumo privado

Dadoque hemosconsideradoanteriormenteal consumode bienesduraderoscomo

un flujo de inversión,el consumoprivadoestaráformado por el gastotrimestralen

bienesdeconsumono duraderomásservicios,a los que sele añadetambiénel flujo

de serviciosimputadoal stock de bienesduraderos.

4.3.5 Horas trabajadas

La seriedehorastrabajadasporocupadoquemanejamosesla construidaporPuchy

Licandro(1997)a partirdela homogenizaciónde las seriesdela EncuestadeSalarios

llevada a cabo por Carbajo y Garcia Perea(1987) y de los datosde la Dirección

GeneraldePrevisióny Coyunturadel Ministerio deEconomíay Hacienda.

4.3.6 Consumo público

El consumodel sectorpúblico percápitaes el consumopúblico de la Contabilidad

Nacional trimestralizadadividido por la seriede poblaciónque hemosconsiderado.

4.3.7’ Producci6n

La única diferencia entre la medida del producto que nosotros proponemos y el PIB

recogidoe~í la ContabilidadNacional trimestral,esquela nuestraincluyeel flujo de

serviciosimputadodel stock debienesdeconsumoduradero.ComoapuntanPuchy

Li.~~~dro (1997)hubierasido deseableunamedidadeflujo deserviciosgeneradapor

el stock decapitalpúblico, pero no existeunaserietrimestralde inversión pública.
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4.4 Hechos estilizados

En esta seccióncalculamosun conjunto de estadísticospara tratar de caracteri-

zar el comportamientocíclico de las principalesvariablesde la economíaespañola.

Todaslas variablesson realesy estánen logaritmos,exceptola balanzacomercial

(exportacionesnetas)que estáexpresadacomo porcentajedel PIB7.

Las tablas4.1, 4.2 y 4.3 recogen,parael periodo muestral1970:1-1995:4,los

momentosde interésdealgunasdelas variablesrealesdela economíaquepretedemos

estudiar. Los datos recogidosen la tabla 4.1 y 4.2, correspondena los momentos

calculadosapartir de los datosoriginalesdelas cuentasnacionalestrimestralestanto

a nivel agregadocomo en términos per cápita. En la tabla 4.3, presentamoslos

resultadosobtenidosconel conjuntodemedidasconsistentesquehemosconstruido.

[Insertar Tablas 4.1, 4.2 y 4.3]

La utilización de los datosde ContabilidadNacionalper cápitao del conjunto

de referenciatiene algunaspequeñasdiferenciassobrelos momentosde interésdel

componentecíclico de las principalesvariables,a esterespecto:

- La volatilidad del PIB apenasexperimentamodificaciones. Esto es debido a

que la única diferenciaentre la producciónper cápitade ContabilidadNacionaly

la d~l conjunto de referenciaesel flujo de serviciosimputadoal stock debienesde

consumoduradero,siendoademásla participaciónde ésteen el PIB muy pequeña.

- La volatilidad relativa de los componentesde demandaexperimentaun ligero

descensodebidoa las diferenciasapuntadasen la construccióndel conjunto de refe-

rencia.

7E1 componentetendencialde las seriesha sido eliminado utilizando el filtro de Hodrick y

Prescott,con un factor de penalización(A) igual a1600.
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- Las correlacionesde las diferentesvariables con el PIB no seven alteradas

sustancialmente.

Una descripciónmásdetalladade los datos nos conducea destacarla reducida

volatilidaddel PIB -0.89%-respectoala encontradaporPuchy Licandro (1997)para

la economíaespañola-1.46%-. Estosedebeaquenuestromodelo al serdeeconomía

abiertaincluye las exportacionesnetasen la medidadel PIB, cuyacorrelacióncon

esteesnegativa.Mencionartambiénquedichavolatilidadesinferior a laencontrada

por Dolado et al.(1993) -1.06%-a pesarde que estosautoresincorporantambiénel

sectorexterior en la medidadel producto. La razónpuedeconsecuenciade que el

periodo consideradopor estosautoreses menor (1970:1-1991:4)y, entonces,estos

ultimos cuatroañoshayancontribuidoa reducir la volatilidad del producto. Otra

posibleexplicaciónes quelas seriesdeContabilidadNacionalutilizadasensutrabajo

no estántransformadasen términospercápita8. A esterespecto,la volatilidadde la

producciónencontradapor Bruno y Portier (1995)parala economíafrancesapara

el periodo 1973-1989utilizando datos trimestraleses de 0.99%,datoqueestamás

en consonanciaconel obtenidopor nosotrosparala economíaespañola.

Por otraparte,al igual que Dolado et al.(1993)encontramos,siguiendonuestro

conjuntode referencia,queel consumoprivadoesmásvolatil queel outputy fuerte-

menteprocíclico. Nótesequeestacaracterísticasesiguemanteniendoa pesardeque

a dichavariablesele haextraidoel consumode los bienesduraderos,variablequees

la responsablede la altavariabilidad del consumoprivadoen las cuentasnacionales,

8Nóteseque la volatilidad del PIB de las cuentasnacionalestrimestralesagregadaspara el

periodoquenosotrosestamosconsiderando(1970:1-1995:4)esde 1.19%,mientrasquesi las trans-

formamosen términosper cápita utilizando la medidade poblaciónactiva dicha volatilidad se

reducehasta0.9%.
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como se puedeobservaren la tabla 4.2. Tambiénes cierto que dicha volatilidad

disminuyesi la comparamoscon la obtenidade los datosoficiales de contabilidad

nacional(1.31% a 1.19%). A la vistade los resultados,parece ser que este fenómeno

es característicode la economíaespañola9.Unaposibleexplicaciónesla presentada

por Dolado et al.(1993)basadaenunagran elasticidaddesustituciónintertemporal

junto con fuertesefectosriqueza. Es posibletambién,que las restriccionesfinancie-

ras o de liquidez operencon más frecuenciaen la economíaespañolaque en otras

economíastal y comoapuntanLicandro et al.(1996). Otra posibleargumentaciona

estefenómenoseríaque dentrode periodoconsideradopuedenexistir subperiodos

(1986-1992)en los cualeslos españolespodríanestarconsiderandosericos debidoal

crecimientoque la economíaestabaexperimentando(en torno al 3.4%) por lo que

lo individuos podríanestarconsumiendopor encimadesu renta,lo que influiría en

la altavolatilidad del consumoobservada.

Con respectoa las otras variables,apuntarque el comportamientode la for-

mación bruta de capital fijo es casi cinco vecesmásvolatil que la produccióny, al

igual que el consumoprivado, fuertementeprocíclica. El consumodel gobiernoes

1.5 vecesmásvolatil queel productoy encontramosqueesacíclico. Porúltimo, las

exportacionesnetaspresentanuna volatilidad similar a la de la producción,siendo

contracíclicas.

4.5 Calibración

El modelo que hemosdescritobajo racionalidadde expectativas,presentacondi-

ciones de optimalidadestocásticasy no lineales, imposibilitandoen consecuencia

la solución analíticaparalas variablesque lo componen.Por lo tanto, tendrémos

9La volatilidad relativa del consumoprivadoencontradapor Kollintzas y Vassilatos(1996) es

de 008% para Grecia, Correiaet al.(1995)encuentran0.84% para Portugal y Mendoza(1991)

obtiene0.88% paraCanada.
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que recurrir a unaresoluciónnuméricaparacaracterizaruna realizaciónestocástica

de dichasvariables,a partir de la realizaciónde las perturbacionesestructurales.

Esto nos peinlitirá analizar las relacioneseconómicasentre las variabiesdel mo-

delo en un contextodeequilibrio competitivodentrode unaestructuradinámicay

estocastica’0.

Para conseguiruna solución numéricatenemosque conocerlos valores de los

parámetros estructuralesy de aquellosque caracterizanlas distribucionesde las

perturbacionesexógenas.

Una vez quehemos definido el conjunto de medidasque son consistentescon

el modelo especificadoen la sección4.2, calibramoséste siguiendola metodología

descritapor Cooley y Prescott (1995): los valoresde los parámetrosson elegidos

de tal maneraque los valoresproducidospor la economíaartificial para las varia-

bles estacionariasse correspondancon los valoresmediosde las observacionesde la

economíaespañola.

La tabla 4.4 muestralos valores seleccionadosde los distintos parámetrosdel

modeloa partir de los datostrimestralesde referenciade la economíaespañolapara

el periodoconsiderado.

[Insertar Tabla 4.4]

Siguiendoa Christiano y Eichenbaum(1992) fijamos la dotaciónindividual de

tiempo prorluctivo en 1369 horaspor trimestre.

10Véaseapéndice4.2 parala descripcióndel metodo de solución.
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1½elisticidad del empleoen la producción(a) la obtenemoscalculandola par-

tic;Vtflc;ot1 (le los. .salariosen la renta nacional. Siguiendoa Bentolila y Blanchard

cuentala coríeccionque realiza ~ unu~ ~ es

d42i.i1~. i1í7í~utan1oslas rentasde los trabajadorespor cuentapropiacomo rentasdel

trabajo
11,considerandoademásel flujo de serviciosdel stock debienesde consumo

duraderocomo rentasdel capital. Segúneste procedimientoencontramosun valor

para a de 0.6734.

El tipo de interéstrimestralmundialr* = 1% eselegidode acuerdocon el valor

sugeridopor Kydland y Prescott(1982) y Prescott(1986)parael tipo de interésen

la economíaamericana.

Tomamosla parametrizacióndenuestraspreferenciasdeGrenwoodet al.(1988),

es decir, y 1.7 y a = 1.001 ó 2~

El restode los parámetros,conla excepciónde q$, sonescogidosde maneraque

la sendade crecimientoequilibradodel modelo secorrespondacon las propiedades

a larrro níazode los datos.

E’~<-ogemos ~ = 1.005 de maneraque la tasa de crecimientode la economía

artificial coincida con la tasa bruta trimestral de crecimiento del PIB real.

El valor de 4 se elige usando (4.19) para asegurar que la fracción de horas

trabajadasenel estadoestacionarioseanlas mismasqueen los datosde la economía

~. fm1~
1,arael periodoconsiderado.Dicha fracción la obtenemosdel promediode

¡ engasccii cuentaque la participacionde las rentasde los trabajadorespor cuentapropia en

I~t c.1trrntaA nacionalesson imputadascomorentasdel capital.
‘
2Ev habitual en la literaturatomarestosdos valoresde aversiónrelativa al riesgo. Veasepor

cj~Ác
2 Mcndoza (1991). Por otra parte, Prescott(1986) indica que u no es probableque sea

muchomásgrandeque la unidad.
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la seriedehorasper cápitatrabajadasen relacióna la dotaciónindividualde tiempo

productivo (N = 0.31 y ~b= 1.99).

La ta3asubjetivadedescuento/3 la obtenemosde la siguientecondicióndeestado

estacionario,unavez queconocemosr5, u y ‘yx:

[/3(1+ r*)F~ =

El valor medio de la balanzacomercial la economíaespañolapara el periodo

estudiadoes de —5.91. Con estedatomásel valor de la tasamediade crecimiento

trimestral (‘yx) y el tipo de interésmundial (rtn) determinamosel valor de estado

estacionarioparalos bonosinternacionalesb a partir de la ecuación(4.22)deestado

estacionario.

La participaciónde la inversiónsobrela producciónen estadoestacionarioviene

determinadapor la siguienteexpresión:

y

dondeel ratio de la participacionde la inversión ~la obtenemosdel valor prome-
Ii

dio de ios datos. Conocidosademáslos valoresde ~, a y r* estaexpresiónimplica

que6 = 0.0247.

El criterio parala calibraciónde q$ esexigir queciertaspropiedadesde los segun-

dos momentosde las variablesde la economíaartificial aproximenlo más posible

los correspondientesestadísticoscalculadosa partir de los datos de referenciade la

economiaespañola13.Más concretamente,~ seescogeparaque la variabilidadde la

inversiónrelativaal productoseabienreproducidapor el modelo.

i3Este procedimientoe~ consistenteconla metodologíapropuestapor Cooleyy Prescott(1995)

y hasido utilizada,por ejemplo,por Bruno y Portier (1995)y Mendoza(1991) entreotros.
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Paracompletarla calibración, los parámetroscorrespondientesa los procesos

estocásticosde la tecnologíay del gastodel gobierno son escogidosdel siguiente

u~uu. En lo que respectaa los parámetrosdel shock de productividad, en un

primer momentolos determinamosestimandoel proceso que sigue el residuo de

Solow, es decir:

lnzt = lngt — alnn~ — (1 — a)lnkt

donde y,~ y k~ son las series de referenciade produccióny stock de capital, y

n~ es la serie de horas trabajadas. Sin embargo,el residuo de Solow obtenidode

los datos de la economíaespañola,al igual que lo encontradoen otros trabajos

aplicadosa otras economías,muestrandemasiadavariabilidad y autocorrelacion

serialparaqueel modeloseaconsistentecon los hechosestilizadosobservadosen la

economíapropuesta’4.En consecuenciaescogemosel valor deautocorrelaciónserial

y variabilidadque reproducela volatilidad de la producciónespañola’5.

Los parámetrosque carazterizanlas sendasdel consumopúblico se extraende

la estiniaciónde un autorregresivode primerordenestacionariocon media.

4.6 Principales resultados

El objetivoprincipaldeestetrabajoesevaluarmediantelos instrumentosde la teoría

de los ciclos reales, las fluctuacionesde la economíaespañola,poniendoespecial

enfasis en su caracterde economíapequeñay abierta. Paraello, los momentos

producidospor la economíaartificial, derivadosde los parámetroselegidosen el

‘4Veasepor ejemplo,Mendoza(1991) y Bruno y Portier (1995).
i51{ollintzas y Vassilatos(1996), Correiaet al.(1995)y Mendoza(1991) procedendeestamisma

maneraensustrabajos.Porotra parte,McCallum(1989) apuntóque cuandolos costesde ajuste

y las fluctuacionesen los términos de comercioson tomadasen cuentael residuode Solow no es

una proxi adecuadaparalos shocksde productividad.
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ejercicio de calibración,soncomparadoscon los momentosobtenidosde los da.tos

de dichaeconornia.

La tabla 4.5 contienelas propiedadesde los segundosmomentosde los datos

del conjuntode referenciafiltrados por HP’6 y de los datos generadospor nuestra

economíaartificial.

[Insertar Tabla 4.5]

Un primer resultado,es queel modelo reproducepobrementela volatilidad del

consumoprivado relativa a la producción,volatilidad quees muy alta en la eco-

nomíaespañola(1.19%). Sin embargo,hay que destacarque la economíaartificial

produceuna volatilidad relativaparaestavariablesuperiora la encontradaa través

demodelosbasicosde ciclo real como el propuestopor Puchy Licandro (1997) para

la economíaespañola,o por otros modelosen contextosde economíaabiertacomo

el realizadopor Bruno y Portier (1995)parael casofrances.

Esto es debido a que con el tipo de preferenciasquehemospropuesto,la elas-

ticidad de la oferta de trabajo es independientede la fracción de horasdedicadas

a trabajar (N), es decir, eN = 1/(v — 1). En consecuenciaaltos valores de eN

implicarían alta volatilidad de la oferta de trabajo.

Además, desdeque las preferenciasno son separablesentreconsumoy fuerza

de trabajo, las condicionesde eficiencia del problemadel consumidorindican que

— N~ seríasuaveen el tiempo’7. En estecaso,los movimientosen el consumono

son proporcionalesa movimientos en la oferta de trabajo. La expresióne, usando

‘6E1 ahorroagregado5 es calculadocomo la inversiónmás la balanzacomercial.
i7~ denotael porcentajede desviaciónde la variableXt de sunivel de estadoestacionario.
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(4.19) implica que e = (c/y)/a. Entonces,cuanto más bajasea e, más elevada

podría serla volatilidad del consumo(dadala volatilidad de las horas).

En consecuencia,los resultadosmuestranque la volatilidad del consumoante

sbocks en la productividad y gasto público generadapor el modelo, con la pa-

rametrizaciónelejida, es máselevadaque cuandoseutilizan preferenciasdel tipo

utilizadaspor Puchy Licandro (1997).

Por otra parte,el modelosecomportarazonablementerespectoa la volatilidad

del consumopúblico y de la inversión, así como sus distintas correlacionescon el

producto.

Destacarla consistenciade la economíaartificial propuestacon las dos regula-

ridadesempiricasde la mayoríade las economíasabiertasque hemosmencionado

en la introducción,esdecir con la altacorrelaciónpositiva entreahorroe inversión

domésticay el caractercontracíclicode la balanzacomercial.

Mencionarque, la correlaciónentreel ahorroy la inversiónno sólo esconsistente

con la perfectamovilidad del capital financiero sino tambiéncon costesde ajuste

que impiden cambiosrapidosen el capitalfísico.

Por otra parte, la respuestade la balanzacomercialanteshocksen productivi-

dad es resultadodedos fuerzasopuestas.Porun lado,parasuavizarel efectorenta

positivo sobreperiodosfuturos,los agentesdebeninvertir enel exterior (ahorrocor-

riente). Por otro lado, es util pedir prestadoparaincrementarel stock de capital

y tomar ventaja de ésta alta productividad. Con el tipo de preferencias utilizadas

en este trabajo, la volatilidad del consumoes alta como hemosmencionadoante-

riormentey, por lo tanto, el segundoefectodominasobreel primeroproduciendoel

caractercontracícliode la balanzacomercial.
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4.7 Análisis de sensibilidad

La tabla 4.6 nos permiteanalizarlos efectosde un incrementoen los parámetros

calibradosennuestroescenariobasesobrelos segundosmomentosde las principales

variableseconomícas.

[Insertar Tabla 4.6]

Como podemosobservar,los momentosque son más sensiblesa cambiosen

los parámetrosde la economíason las medidasde la volatilidad relativa de la ba-

lanzacomercialy sus correlacionesconel producto.Tal y como apuntanCorreiaet

al.(1995),estoreflejaparcialmenteel hechode queel valor deestadoestacionariode

la balanzacomercialescaculadocomoun residuoy, además,seajustaantecambios

en los valoresdeestadoestacionariodel consumo,inversióny gastopúblico.

Debemosdestacarla importanciadela participacióndel trabajoen laproducción

(a), ya quepresentaunagraninfluenciasobrela respuestade la inversiónanteshocks

tecnológicosdebido a su incidenciasobreel redimientodel capital,lo que afectará

a la balanzacomercialy suscomovimientoscon el productodebidoa la explicación

realizadaen el párrafoanterior.

4.8 Coñclusiones

En estetrabajo seevaluadesdela perspectivade los ciclos reales,las fluctuaciones

de la economíaespañoladuranteel periodo 1970:1-1995:4.Paraello, seplanteaun

modelo de equilibrio general,dinámico y estocástico,bajo expectativasracionales

para una economíaabiertay pequeña. El modelo es parametrizado,simulado y

calibradocon un conjunto de medidasde las variables agregadasde la economía

españolaque hemosdefinido. Este análisis se realiza a través de un metodo de
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~n¡ ‘ícwn acia~ta.doa partir de la resoluciónnuméricade modelosno lineales con

expectativasracionalespropuestopor Siins (1990).

1c~ult4dos del análisisefectuadomuestranqueel modelopropuestoes capaz

de reproducir en términos generales,las distintas correlacionesy la variabilidad

relativadelos componentesdelas cuentasnacionalesde laeconomíaespañola.A este

respecto,cabemencionarqueel modelocaptaelcomportamientocíclico delconsumo

1)úblicoy la inversiónprivada,así comotambiénsus respectivascorrelacionescon la

producción.

Destacartambién,quelas simulacionesrealizadasmuestranqueel modeloescon-

sistentecon las regularidadesempíricastípicasde la mayoríade economíasabiertas

comoesel caractercontracíclicode la balanzacomercialy la alta correlaciónentre

el ahorroy la inversión doméstica.

Por otra parte,a pesarde desarrollarun modelopara una economíaabiertay

pequeñacon funcionesde utilidad propuestasporGreenwoodet al.(1988),ésteno es

capazde reproducirdel todoel comportamientodel consumoprivado. La volatilidad

relativa obtenidapa.ra estavariable,aunqueesmásalta que la que producidapor

otros modelosestandardde ciclo real, no capta todavía la alta volatilidad que el

consumoprivado muestraen la economíaespañola.Posiblementeuna mejoraa este

respectoexigiría la introducciónde imposición distorsionantequealterasela renta

disponiblede los agentes.

~~Á’~ionar que los resultadosencontradossuguierenalgunasextensionespara

¿ :sti tcim~s futuras.

parte, la economíaespañola,parecetener un comportamientodual en

lo que al mercadode bienesserefiere. La incorporaciónde bienesno comerciables

al modelo aproximaríaéste más a la realidad de dicha economía. Por otra, una
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posibleextensiónseríala introducciónde imperfeccionesenel mercadode trabajo,

va que estorepresentaríauna mejor adecuacióntambiénal modelo acaracterísticas

o~pccíficasde la economíaen cuestión.
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Apéndice 4.1

De la condicion de primer orden(4.10) del problemadel consumidorsabemosque:

(1 + r*ri+í)¡3>lt+í = A~ ~‘ = ¡3(1 + r*ri+í)

denotando -y~ a la tasa de crecimiento del multiplicador de lagrange tenemos:

= —~-— = ¡3(1+ r*t+í)

donde‘y~ es unaconstanteen estadoestacionarioya que r*t+í es constanteen dicho estado.

Por otra parte,sabemosque Z~ y N~ sonestacionariaspor definición, por lo que en el estado

estacionariofl’z YN 1.

Además, de la expresion (4.9) evaluada en el estado estacionario junto con la expresión (4.20)

obtenemosr = r8 + cS, quejunto con la condición de ma.ximización de beneficios de la empresa

dada por (4.17) tenemos:

r* + ~ (1 — cy)ZiKCa(NriXri)a = (1 — = cte

queesconstanteya que r5 lo es enestadoestacionario,lo que implica que Y~ y K~ crecena la

mismatasa,es decir ‘Yy = Yk.

1demás,seala tasa de crecimientode la producción‘Yy~ De la función de producciónque

hemossupuestoen el problema,podemos escribirla siguienteigualdad:

7~,t = Y~+i _ Z~+íKt+íí~(Nt+íX~+í)a =

y, coííío sabemos que Yz = = 1, se deducede la expresiónanteriorque y~, = Y~r =

Por otra parte,de las ecuaciones(4.8) y (4.10) obtenemos:
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— ~5X1N/’ = +Vi+í)
1

— L31

y, por la ecuación (4.18) de estado estacionario, la expresiónanteriorse convierteen:

C~—~bX~N
1~ 1

— ~bXri+íN4í i~

ComoX~ = ygX0, podemosnormalizarX0 = 1 sin pérdida de generalidad,entoncestransfor-

mandola expresiónanterioradecuadamenteobtenemoslo siguiente:

yt[~~tC~Nc~l 1

1+i[1,~—(i+i)c1~ — 1/tNi”+il = ‘Yx

que implica que:

y17
1C

1 i¡.tA7 ct e[y¿(í+í)Ct÷í —

ycomoyN=1 ~‘ N1=N~, porloque:

-~ —~ ,~ = y¿~’C1~í ==~ 2~.±i= -~ = iij~) 7

CI

llegando a que:

= 7k = 7c = 7x
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Apéndice 4.2

Método de solución

El modelo de equilibrio general, dinámicoy estocástico presentado en el trabajo no tiene una

solución analítica para las variables que lo componen debidoa que las condiciones de primer orden

son estocásticas y no lineales. Sin embargo, si se podría caracterizar una realización de dichas

variables a partir de una realización de las perturbaciones estructurales que hacen que el modelo

seaestocástico.Para ello, tenemos que recurrir a métodos numéricos de resolución para obtener

series temporales de las variables endógenas que satisfagan las condiciones de optimalidad del

problen~ia y sus restricciones,conocidala realizaciónde lasperturbaciones que afectan a las sendas

de consumo publico y shock tecnológico y conocidos también los valores de los parámetros recogidos

en la tabla 4.4.

Siguiendo la lógica habitual en la resolución numérica de modelos con crecimiento se debe , en

primer lugar, convertir en estacionario el modelo de modo que transformando adecuadamente las

variables, éstas no crezcan en el estado estacionario. Debido a que las variables I<t, B~,C~, y W~

crecen a la misma tasa, una forma de estacionarizar el modelo es el siguiente:

ct C<~¿’; b~ = ~~
1¿~; k~ = I=YYa,~; =

donde -y,~ es la tasa de crecimientodel estadoestacionariodel modelo.

A partir de la normalizaciónpropuesta,el problemaa resolver esahorael siguiente:

Problemadel consumidor:

max E0I~ ¡3t1i(i-a) 1 — —

sa. c~ + y,~kt~í — (1 — 6)k~ + y~b~~í = w~Nj + rdkd + (1 + rri*)bri —

junto con:

lnZ~í = p1nZ~+ ~

1ngd~i = ~+ ~lng
1+ e9t



Apéndices 137

Las condiciones de primer orden de la empresa son:

(1 —

y por último la restricción presupuestaria del gobierno es:

gt =

Una vez que se han transformado adecuadamente las variables para que estas no presentaran

crecimiento ya que, nuestro interés radica en el análisisde las fluctuacionesde estasalrededorde

la tasa de crecimiento del equilibrio balanceado, tenemos que procedera la resoluciónnumérica

del modelo. El método de solución empleado en este trabajo es el propuesto por Sims (1990)18.

En primer lugar, este método consiste en resolver el sistema compuesto por las condiciones de

optimalidad del problema junto con las restricciones tecnológicas y presupuestarias, sustituyendo

las expectativas por su valor realizado mas un término de error que se interpreta como un error

de expectativas,junto con las condiciones de estabilidad que garantizan el cumplimiento de las

condicionesde transversalidad del problema. Una vez eliminados los multiplicadores de Lagrange

y sustituidas las expectativas, el equilibrio competitivo de nuestro modelo dinámico y estocástico

unavez transformadoadecuadamente,vienedeterminadopor las siguientesecuaciones:

— <.>NíV]a + ~ kt+í7x

Lcri — ~bN~u]a = ¡3(1 + rd+í*) L(cri+í — tkNí+íufU + ¡~~+í (4.27)

= [aZiN ík..&] (4.28)

rj
5 + ~S (1 — a)ZriN¿xkjú (4.29)

‘8Un analisis exhaustivo de este método de solución se presenta en Dominguez (1995).
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-~ i.~k~+1 —(1— ~)k~+ ~ [1~~+~k~1 (4.30)+ g~ + tb~ =

tb~ = i~b~+í —(1 + ri*)bri (4.31)

1nZ~í = plnZ~ + ~ e-.- N(0, ~~z) (4.32)

ln (+) =~+~ln (j~
4) +Egj ~griN(0,u

9) (4.33)

donde ~ y p representan los errores de previsión que aparecenalsustituir las expectativasen

las condicionesde optimalidadde las decisiónesde ahorro/inversióndel problemadel consumidor.

Como estamossuponiendoexpectativasracionales,el error de predicióndebede estarincorrela-

cionadocon el conjuntode informaciónquerecogela esperanzacondicionaly por lo tanto debede

serruido blanco.

Una vez que se han sustituidolas expectativasse realizaun análisisde estabilidadsobreuna

aproxnnaclouí de Tayior de primer orden de la versión deterministadel sistema,alrededordel es-

todoestacionarioformandoun sistemade ecuaciojíesen diferenciasde primer orden,X~+í = rx~,

conX~ el vectorde variablesnormalizadasen diferenciascon respectoal estadoestacionarioí
9y J~

es la n~íatriz de transiccióndel sistemadinámico de primer ordenquees función delos parámetros

estructurales.A partir de estaaproximaciónse realizaun análisis de estabilidad. La estabilidad

del sistemasegarantizasi el módulode losautovaloresdela matriz E soninferioresa l/¡3Yx que

es la inversadel parámetrode descuentodel modelo estacionarizadoo, paraaquellosautovalores

que supcrendicho valor, el productopor la izquierdaasociadoa cadauno de estos autovalores

por el vector X~, debede sernulo. Estosproductoscomprenderánlas condicionesde estabilidad.

Este análisis aplicadoa nuestromodelo, indica la presenciade dos autovaloresinestables,cuyos

‘~LI vector al que hacemos referencia es:

(c~ — c*,kri+í — k~,Nd — Nr,gt —95,zri— z,rri — r5,kd+
2— k*)



Apéndices 139

autovectores asociados, como hemos dicho, proporcionan las condiciones de estabilidad que han

de imponerseen la resolucióndel problemapara que el equilibrio competitivo resultanteseaglo-

balmenteestable. Estascondicionescaracterizanlos subespaciosde convergenciahaciael estado

estacionarioy garantizanlas condicionesde trausversalidaddel modelo. De este modo, dichas

seriestemporalesquese obtienencomo solucióncumplenlas condicionesde optimalidady restric-

ciones del problemaplanteado. La inclusión de las condicionesde estabilidadpermite aumentar

la dimensióndel sistema,de maneraque tambiénse podránobtenersolucionespara las varia-

bles adicionales(erroresde previsión) generadasen el procesode sustitución de las esperanzas

condicionales.

El procedimientodescritoobtienecomosolución loserroresde previsióndadala realizaciónde

las perturbacionesestructurales,estaes la llamadasolución“foward”.

En nuestromodelo se obtienendos condicionesde estabilidad.Así, es posiblesolucionarde

formanuméricay demanerarecursivael equilibriocompetitivodinámicodefinidopor lasecuaciones

(4.33) a (4.40) y las condicionesde estabilidadcorrespondientes.Esto permite obtenerseries

teníporalesno explosivasparatodas lasvariablesdel modelodadosunosvaloresde los parámetros

y las realizacionesde las perturbacionesestructurales.Se comprueba,además,que los erroresde

previsión generadoscumplen las propiedadesde incorrelacióncon el conjunto de informacióny

ausenciade autocorrelaciónque implica el supuestode expectativasracionales.

1-lay que señalarque esteprocedimientode soluciónsólamenteaproximael análisis de estabi-

lidad del sistema,mientrasque el restodelas ecuacionesque lo componenno es objeto de ningún

tipo de aproximación.Estacaracterísticalo diferenciade otros métodosde soluciónqueresuelven

unaaproxíníacióndel problemaoriginal, obviandoseademás,el análisisde estabilidad.
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Tabla4.1

Datos de ContabilidadNacional

Periodo 1970:1 - 1995:4

variable x

Des.Est.%

sd(x)

Des.Est.%

sd(x)/sd(y) x(t —2) x(t — 1) x(t) x(t + 1) x(t + 2)

PIB 1.19 1.00 .80 .95 1.00 .95 .80

C. privado 1.22 1.03 .66 .77 .79 .75 .64

CD. 4.10 3.45 .76 .74 .64 .48 .27

CND. 1.08 0.90 .45 .60 .68 .71 .67

C. público 1.18 0.99 .00 .15 .28 .35 .39

FBCF 4.73 3.98 .70 .82 .87 .82 .70

XN/PIB 1.03 0.87 -.35 -.45 -.51 -.52 -.48

Cuadro 4.1: Para cadaserie trimestral x de ContabilidadNacional, se recogela

volatilidad absoluta [sd(x)] y relativa [sd(x)/sd(y)] como el porcentaje de la des-

víación estandard,[px(t~í), y~] es la correlacióndel FIB~ con las variables X~...3 con

je(0.±1,zh2). Las seriesCD -consumode bienesduraderos-y CND -consumode

bienesno duraderos-no se encuentranen las cuentasnacionales,dichas seriesnos

fueron proporcionadaspor Angel Estraday Miguel Sebastián.
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Tabla 4.2

Datosde ContabilidadNacionalper-capita.

Periodo 1970:1 - 1995:4

variable x

Des.Est.%

sd(x)

Des.Est.%

sd(x)/sd(y) x(i —2) x(1 —1)

Px(~í) Yi

x(t) 41+ 1) 41 + 2)

PIB 0.89 1.00 .70 .88 1.00 .86 .69

C. privado 1.17 1.31 .49 .65 .74 .68 .57

CD. 3.86 4.33 .58 .60 .53 .39 .21

CND. 1.13 1.26 .29 .47 .62 .61 .57

C. público 1.26 1.42 -.13 .00 .16 .18 .23

FBCF 4.40 4.93 .61 .74 .78 .73 .60

XN/PIB 1.03 1.15 -.40 -.52 -.57 -.56 -.50

Cuadro 4.2: Para cada serie trimestral x de ContabilidadNacional, se recogela

volatilidad absoluta [sd(x)] y relativa [sd(x)/sd(y)] como el porcentaje de la des-

viación estandard,[px(t±í),Yt] esla correlacióndel FIB~ con las variables ~ con

je(0,±1,±2).Las series CD -consumode bienesduraderos-y CND -consumode

bienesno duraderos-no seencuentranen las cuentasnacionales,dichasseriesnos

fueron proporcionadaspor Angel Estraday Miguel Sebastián.
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Tabla 4.3

Conjuntode datosde referencia.

Periodo 1970:1 - 1995:4

variable x

Des.Est.%

sd(x)

Des.Est.%

sd(x)/sd(y)

PX(í~1),YI

x(t — 2) x(t — 1) x(t) x(1 + 1) x(t + 2)

PID

C. privado

C. público

S.Capital

FBCF

XN/PIB

0.89

1.07

1.26

0.84

4.29

0.96

1.00

1.19

1.41

0.94

4.79

1.08

.69 .86 1.00 .86 .69

.34 .50 .64 .64 .60

-.13 .00 .16 .18 .23

-.05 .05 .20 .24 .32

.66 .76 .78 .70 .55

-.38 -.50 -.52 -.56 -.51

corr(S-I) .58

Cuadro 4.3: Paracadaserie trimestral x de Contabilidad Nacional, se recogela

volatilidad absoluta[sd(x)] y relativa [sd(x)/sd(y)] como el porcentajede la des-

viación estandard,[Pxe~í), Yt] esla correlacióndel FIB~ con las variables~ con

je(0, ±1,±2).En al última fila representamos la correlación contemporanea entre

el ahorro y la inversión doméstica.
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Tabla 4.4

Parámetrosde la economía

Preferencias

Dotación individual de tiempo (2)

Tasasubjetivade descuento(1)

Desutilidaddel trabajo (1)

Aversión al riesgo (2)

Parámetrofunción de utilidad (2)

Tecnología

Participación de los salarios (2)

Tasade depreciación(1)

Tasa media de crecimiento (3)

Parámetro de costes de ajuste (5)

Tipo de interés mundial (2)

Participaciones

lnversión-output(3)

Balanza comercíal-output (3)

1369

¡3 0.99

~, 1.99

~ 1.001—2

1.7

ci 0.6734

~5 0.0247

Yx 1.005

ql 13

r* 0.01

y
ib

LI

Procesosestocásticos

Coeficientede correlacióndel shock productv.(4)

Desviaciónstd. del shockteconologico(5)

Coeficientede correlacióndel gastopúblico (4)

Desviación std. del gasto público (4)

p

02

0.2858

—0.014

0.96

0.0039

0.9869
0.0077

Cuadro4.4: Criterios de calibración: (1) resolucióndel modelo en estadoestacio-

nario. (2) información externa, (3) media muestral, (4) propiedades del proceso

[
estocásticoy (5) calibración a momentosde 2Q orden.
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Tabla 4.5

Momeiitos estadísticos:Datosde referenciay generadospor el modelo.

(1)

Datos

1970:1-1995:4

(2)

Modelo

= 1.001

(3)

Modelo

u = 2

Variable UX/ULI P~,xi.-í p~,Pibri ~ Pa~ri,x~—i pXd,Pibi Ui,/Uy Pxi,~t—i Px¡,P?bt

PIB 1.00 0.86 1.00 1.00 0.75 1.00 1.00 0.74 1.00

C.Privado 1.19 0.84 0.64 0.66 0.76 0.99 0.65 0.74 0.99

C.Público 1.41 0.83 0.16 1.12 0.69 0.05 1.13 0.68 0.00

FBCF 4.79 0.92 0.78 4.71 0.20 0.47 4.74 0.18 0.47

XN/PIB

Corr(S-I)

1.08 0.89 -.52 1.17 0.27 -.14 1.19 0.27 -.13

0.58 0.65

Uuaciro 4.6: Vropiedades de los segundos momentos de los datos filtrados por

0.64

HP.

Los estadísticospara los modelossonmediassobre1000simulacionesde 152 observa-

clones cada una. Para cada variable x, se recoge la volatilidad relativa [sd(x)/sd(y)],

esla autocorrelaciónserial de primer ordeny [pa, Fib~] es la correlación

t~oíiíen~poraneacon el PJB.
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Tabla 4.6

Analisis de Sensibilidad

~Tx/o.il Pz~,xt—í p~,Pib~ Corr(S — 1)

i~ i~ cri i~ tb~ cri i~ tb~

Modelo base 0.66 4.71 1.17 0.76 0.20 0.27 0.99 0.47 -.14 0.65

y 0.64 4.75 1.18 0.75 0.18 0.27 0.99 0.47 -.08 0.66

0.66 4.56 1.14 0.75 0.16 0.26 0.99 0.47 -.06 0.66

0.66 4.45 1.12 0.75 0.16 0.26 0.99 0.47 -.06 0.66

ci 0.66 3.46 0.80 0.72 0.05 0.29 0.99 0.45 .15 0.66

¡3 0.64 4.80 1.20 0.73 0.17 0.26 0.99 0.48 -.18 0.66

— 1 0.66 4.73 1.19 0.75 0.17 0.25 0.99 0.47 -.08 0.66

0.66 4.66 1.17 0.74 0.16 0.25 0.99 0.47 -.09 0.66

Cuadro4.6: [sd(x)/sd(y)] es la volatilidad relativarespectoal producto,[pxi,x~..í]es

la autocorrelaciónserialdeprimer orden y [pa, Fib~] esla correlacióncontemporanea

con el producto y en la última columna se recoge la correlación entre el ahorro y la

inversión doméstica.
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