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Resumen

La rapida acumulacion de deuda publica en muchos paises desde el comienzo de la crisis financiera
de 2008, ha desembocado en elevados stocks de deuda en porcentaje del producto interior bruto (PIB). En
el caso de Espafia, este porcentaje ronda un 93,9% en 2013; ante esta situacion, y dada la necesidad de
una consolidacion fiscal, en este articulo se utiliza un modelo de vectores autorregresivos sin restricciones
para aportar evidencias sobre cual es la mejor forma para realizar dicha consolidacion. Entre los resultados
destacan en primer lugar la existencia de una precedencia temporal de ingresos a gastos y en segundo lugar se
obtiene que un aumento del tamafio del sector publico, aun siendo sostenible la deuda publica, podria reducir
el nivel de crecimiento real de la economia. Finalmente, se concluye que el mejor camino seria la reduccion
del gasto publico en lugar del aumento de la recaudacion impositiva.
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Consolidacion fiscal, un analisis empirico para Esparia

Prats Albentosa, Maria Asuncion y Rocamora Marti, Antonio Manuel

Fiscal consolidation, an empirical analysis for Spain

Abstract

The rapid accumulation of public debt in many countries since the beginning of the 2008 financial
crisis has led to high debt stocks as a percentage of gross domestic product (GDP). In the case of Spain, this
percentage is around 93.9% in 2013; in light of this situation, and given the need for fiscal consolidation,
this paper uses a self-restructuring vector model without restrictions to provide evidence on the best way to
achieve this consolidation. Among the results, the first priority is the existence of a temporary precedence
of income to expenses and, secondly, an increase in the size of the public sector, even if the public debt is
sustainable, could reduce the level of real growth of the economy. Finally, it is concluded that the best way
would be to reduce public spending instead of increasing tax collection.

Keywords: Fiscal consolidation: public debt; fiscal policy; autoregressive vector model without restrictions;

Spain.

Introduccion

Muchos paises de Europa han
experimentado un rapido crecimiento de su
stock de deuda publica desde el inicio de la
crisis financiera de 2008. No obstante, muchos
de estos paises estan vinculados a un tratado
firmado en 1992, el tratado de Maastricht, que
establece un limite del 60% del stock de deuda
acumulada sobre el PIB, limitacion que fue
reforzada en 1997 con el establecimiento del
Pacto de Estabilidad y Crecimiento.

En el caso de Espaiia, el stock de deuda
publica en porcentaje del PIB ascendia a un
93,9% en 2013. La necesidad de llevar a cabo
una consolidacion fiscal, debido tanto a la
vinculacion con los tratados internacionales,
como a la dificultad para la colocacion de
instrumentos de deuda en el mercado en un
contexto de gran endeudamiento, ha llevado
al planteamiento de las siguientes cuestiones:
“;Qué camino es el mas efectivo para reducir
el déficit?” o “;Qué estrategia es mas eficiente
para lograr reducciones permanentes en los
déficit fiscales?” De Castro (2005).

En la literatura econdomica la
interdependencia entre gastos e ingresos
publicos no tiene una direccion clara, mas
bien hay maultiples teorias con distintas
direccionalidades. Por ejemplo, Buchanan y
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Wagner (1977) afirman que la financiacion
del déficit permite sistematicamente un
mayor nivel de gasto debido a la “Ilusion
Fiscal” creada por las indirectas y complejas
estructuras  impositivas, Wicksell (1896)
plantea la hipotesis de interdependencia entre
ingresos y gastos debido al proceso por el cual
se toman las decisiones de ambos y debido
a que dichas decisiones son tomadas por el
mismo colectivo, esta teoria es reformulada
mas tarde por Musgrave (1966).

Por otro lado, Barro (1989) defiende la
teoria de la “Equivalencia Ricardiana” en la
que existen dos vias de financiacion del déficit:
una mediante la subida de impuestos y otra
recurriendo al endeudamiento. Sin embargo,
este autor sostiene que son equivalentes, de
este modo un aumento del endeudamiento
conducira a mayores impuestos en el futuro
y, por el contrario, unos menores impuestos
generaran déficits en algin periodo siguiente;
Brennan y Buchanan (1980) defienden la
hipotesis del gobierno tipo “Leviatan”,
en la cual, afirman que mayores ingresos
impositivos unicamente derivan en aumentos
del nivel de gasto en los periodos posteriores;
por otra parte, Friedman (1978) argumenta
la hipdtesis de “impuesto y gasto”, donde
los avances tecnoldgicos permiten aumentar
la capacidad de recaudacion impositiva y,
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al fundamentarse la actividad econdomica en
el sistema de mercado, el gasto publico se
incrementara también.

Autores posteriores han encontrado
interrelaciones interesantes, como en De
Castro (2005) donde se encuentra cierta
evidencia de que shocks en la recaudacion
impositiva provocan, en unos afos, un
incremento del déficit de forma persistente,
resaltando el autor que en Espafia se observa
un sesgo hacia el déficit.

Para tratar de dar respuesta a las
preguntas mencionadas el trabajo que se
expone en este articulo queda organizado
del siguiente modo. En la seccién 1, se
identifica el modelo multivariante de vectores
autorregresivos sin restricciones (VAR) para
estudiar el efecto de la politica fiscal en la
economia espafiola en el periodo 1964 a 2013,
utilizando datos de frecuencia anual siguiendo
la metodologia de De Castro (2008). En la

seccion 2, se procede a la identificacion y
chequeo del modelo VAR. En la seccion 3, se
estudia la interdependencia y la relacion entre
ingresos y gastos publicos, mediante el analisis
de causalidad de Granger. En la seccion 4, se
presenta la descomposicion de la varianza del
error de prediccion y de las funciones impulso-
respuestas, de la misma forma que en De
Castro (2005). En la seccion 5, se presentan las
funciones de impulso respuesta y finalmente,
se presentan las conclusiones.

1. Analisis VAR: descripcién del modelo

En la literatura se han planteado
distintas combinaciones de variables a incluir
en los modelos VAR para estudiar el efecto de
la politica fiscal, entre ellos cabe destacar los
recogidos en la siguiente tabla.

Tabla I
Vectores propuestos en la literatura

Autor

Vector propuesto

De Castro (2006)

X, =[G,NT,GDP,i*", P]

De Castro et al (2008)

[G,NT,GDP,i%,P]

De Castro et al (2013)

Comision Europea (2012)

X, =
X, =[G,NT,GDP,i* P, E]
X, =

[G,NT,GDP,i*™, P]

De Cos et al (2013)

X, = [G,NT,GDP]

Fuente: Elaboracion propia

Siendo G el gasto publico real, NT los
ingresos impositivos netos reales, I el tipo de
interés de los bonos del gobierno a 3 meses o
tres aflos dependiendo del autor, P el deflactor
del PIB, GDP el PIB nominal y E el tipo de

cambio real efectivo.

El  presente estudio utiliza el
planteamiento propuesto por De Castro (2008),
incluyendo como variables en el vector de
variables endogenas:
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- gt Gasto publico real
- t, Ingresos impositivos reales
- r, Tipo de rendimiento real medio de

los bonos.
-y, PIB real.
- P, Deflactor del PIB.
Estas cinco variables conforman
el conjunto minimo de  variables

macroeconémicas necesarias para el estudio
de los efectos dinamicos de shocks de politica
fiscal (De Castro, 2008).

El presente articulo hace uso de datos
de la economia espafiola de frecuencia anual
para el periodo 1964-2013, ambos aflos
inclusive. Los datos provienen de las Cuentas
Financieras de la Economia Espafiola (Banco
de Espana)'. Las variables nominales han sido
deflactadas utilizando el deflactor del PIB en
base 2008. Todos los célculos de este estudio
se han llevado a cabo con el programa EViews
7.

2. Especificacion y chequeo del modelo
VAR

Primeramente se hace uso del test
de Phillips-Perron (1988) para comprobar si
las variables son integradas de orden uno, es
decir, I(1) y estacionarizarlas. Los resultados se
muestran en la Tabla II.

Los resultados, ademas, también son
respaldados por el test ADF. Al seguir todas las
variables procesos I(1), para estacionarizarlas,
se introducen en primeras diferencias. Tras
introducir en primeras diferencias todas las
variables, se comprueba que no se ha pasado por
alto ninguna raiz unitaria mediante la inversa de
las raices del polinomio caracteristico del modelo
de vectores autorregresivos. El Grafico I muestra
que ningun valor queda fuera del circulo, por lo
que el modelo en su conjunto es estacionario.
Esta prueba indica que el modelo VAR es
estable.

Tabla II
Contraste de raiz unitaria con el test de Phillips-Perron (1988)

Phillips-Perron

Periodo P-valor . 1% 5% 10%
Estadistico
gtr 1964-2013 0,6007 -1,9739 -4,1567 -3,5043 -3,1818
T, 1964-2013 0,2615 -2,6491 -4,1567 -3,5043 -3,1818
Pr 1964-2013 0,1939 -2,8302 -4,1567 -3,5043 -3,1818
T 1964-2013 0,6167 -1,3123 -3,5713 -2,9224 -2,5992
¥ 1964-2013 0,6889 -1,8013 -4,1567 -3,5043 -3,1818

Notas: Los valores criticos al 1%, 5% y 10% han sido obtenidos mediante el test Phillips-Perron
(1988). El numero de retardos se ha seleccionado con el criterio de Newey-West.

Fuente: Elaboracion propia.
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Inverse Roots of AR Characteristic Polynomial
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Fuente: Elaboracion propia.
Grafico 1
Inversa de las raices del polinomio caracteristico

HQ(P) = Log|Q| + %pm:ﬁj

Como segundo paso, se procede a la
eleccion del namero de retardos (P) a incluir
en el modelo, para ello se hace uso de los

L ook . ) Todos ellos estan basados en la eleccion
siguientes criterios bayesianos:

del modelo con menor valor del criterio?
5 Teniendo en cuenta las limitaciones
AIC(P) = Log|n| + :PM:(” de los contrastes bayesianos, como que AIC
r tiende a sobreestimar el numero de retardos a
incluir o los criterios BIC(SC) y HQ funcionan
ZLog(Log(T)) | 'le::zjl mejor en muestras grandes, con los resultados
P presentados en la Tabla 11, se decide incluir 2
retardos, quedando asi el modelo en su forma

BIC(F) = Log|n| +

reducida.
Tabla IIT
Contrastes bayesianos
Retardos AIC SC HQ
0 3.713.163 3.733.237 3.720.647
1 3.468.197 35.88641* 3.513.097
2 34.23317* 3.644.131 35.05634*
3 3.453.231 3.774.416 3.572.966
4 3.449.621 3.871.176 3.606.772

Notas: * Indica el nimero optimo de retardos elegido por el criterio
AIC: Criterio de Akaike

SC: Criterio de Schwarz

HQ: Criterio de Hannan-Quinn

Fuente: Elaboracion propia.
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dgt.
dr,
dy, |=

dry
dP,

dgt.—y
LY
| d¥er
dr,_y1°
aPey
dgtes

a7,
w| dYen |+
drt_;m

dP.;

4)

Una vez elegido el numero de retardos
a incluir, se procede a la comprobacion de que
los residuos sean ruidos blancos mediante las
funciones de correlacion y los contrastes de
Portmanteau y de Breuch-Godftey.

a) Contraste de Portmanteau: Este
contraste, estudia la correlacion de los residuos
como vector en lugar de las autocorrelaciones
de cada uno de sus elementos (Tabla IV).

0.036
—0.116
0.000
0.000
0.000

0.740
—0.184
+

—0.223
0.360
0.000
0.000
0.000

1

121606.6 20285
—9559.5 -11174
0.567 0,002
0421 —0,002
7.094 0,284

216855 —5467,9
33507.1 -5386,1
0191 -0,001
—0.158 0,000
—6.017 -0315

47836.62
—0.177

c;

+
0.981
5459

1‘14653.7]

& o

0.619
—0.235
0.000
0.000
0.000

—39626.3
0.156
—0.008
8.909

0.000
0.000

150827. 1]
0.000

Tabla IV
Test de Autocorrelacion de
Portmanteau

Hipotesis Nula: no existen
autocorrelaciones superiores al

retardo h
Retardos Q-Estadistico P-Valor
1 3.647.335 NA*
2 1.806.754 NA*
3 3.674.599 0.0610
4 6.661.439 0.0580
5 8.610.586 0.1790
6 1.072.339 0.2923
7 1.284.162 0.3989
8 1.444.478 0.6126
9 1.598.930 0.7870
10 1.729.798 0.9167
11 1.839.253 0.9792
12 2.018.894 0.9886

Notas: El nimero de retardos escogido es h=12
Fuente: Elaboracion propia.

El contraste es el siguiente:

Uy
Uge
Use
Uge
Use.

|

Ho: No hay autocorrelacion entre los
residuos de las observaciones.

Ha: Si hay autocorrelacion entre los
residuos de las observaciones.

Se contrasta con un nivel de
significatividad de  0.01, como todos los
p-valores son mayores que 0.01 se acepta la
hipétesis nula de que no hay correlacion entre
los residuos de las observaciones.

b) Test de Breusch-Godfrey: Para
complementar este analisis se realiza el test
de Breusch-Godfrey (Tabla V), en el que
se regresa el residuo sobre las variables
retardadas del modelo VAR y sobre los
residuos retardados hasta h periodos, y se
contrasta si estos residuos retardados son
significativos o no.

Tabla V
Test de Autocorrelacion LM

Hipétesis Nula: no existen
autocorrelaciones

superiores al retardo h

Retardos Q-Estadistico P-Valor
1 1.600.563 0.9147
2 2.135.239 0.6728
3 2.547.886 0.4358
4 3.817.284 0.0445
5 2.230.403 0.6181
6 2.365.933 0.5391
7 3.049.668 0.2062
8 1.553.616 0.9279
9 2.107.442 0.6885

10 1.682.266 0.8881
11 1.135.435 0.9910
12 1.875.526 0.8087

Notas: El nimero de retardos escogido es h=12
Fuente: Elaboracion propia.

El contraste es el siguiente:
Ho: No hay autocorrelacion entre los
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residuos de las observaciones.

Ha: Si hay autocorrelacion entre los
residuos de las observaciones.

Si se toma 0=0.05, se acepta para todos
los casos la hipdtesis nula exceptuando para el
retardo 4. Si se toma a=0.01 se observa que
no hay problemas de autocorrelacion de los
residuos.

dgt Bl ol 4l ely pdgte,
gr, gl Rl il L | dre
gy, | = i1 ml ml ol|+| dy—,
g, gl 1l sl fl| | dn_,
dF, rl wl xl = df,_,

1. (Causa €7, a dgt.? Para responder

a esta cuestion se realiza el siguiente
contraste:

-Ho: dt; no causa en el sentido de

Granger a dgt;:—b,=b=0

-Hl:d7t; causa a en el sentido de

Granger a dgt;

Como 0.0000<0.05 RH_, es decir, d7;

causa a dgt,.

2. ;Causa dgt; a dt,? Para responder

a esta cuestion se realiza el siguiente

contraste:

-Ho: dgt; no causa en el sentido de

Granger a dt;:— f,=f =0

-H1: dgt. causa a en el sentido de

Granger a dt;

Como 0.6394>0.05 AH_, es decir,

dgt: no causa a dt;.

De los resultados obtenidos en el analisis
de la causalidad de Granger, y recogidos en la
Tabla VI, se obtiene evidencia de la existencia
de causalidad en un unico sentido, el de que
los ingresos publicos causan en el sentido de
Granger a los gastos publicos, estos resultados
estarian en consonancia con las teorias del
gobierno “Leviathan” de Brennan y Buchanan
(1980), por lo que incrementos del ingreso
conllevan incrementos del gasto en los periodos
posteriores. Ademas, también se respaldaria

3. Causalidad de Granger

El objetivo de esta seccion es el de
establecer la precedencia temporal entre
ingresos y gastos publicos, para ello se realiza
un test de causalidad de Granger (1969) en el
modelo VAR especificado anteriormente. El
modelo es el siguiente:

B2 c2 d? a2
Rz 12 j2

2 m2 n2 o2+

g r? g2 12

r?2 w2 x2 =2

la teoria de Friedman (1978), ya que en este
escenario, un intento de disminuir el déficit via
aumentos impositivos solamente se lograria en
el corto plazo, ya que en periodos posteriores
aumentaria el gasto publico aumentando el
tamafio del sector publico. Por ello, el control
del déficit debiera basarse en restricciones del
endeudamiento, combinado con reducciones
del nivel de gasto publico.

Tabla VI

Test de causalidad de Granger
Variable dependiente: dgte
Excluida Chi-sq df  P-Valor
dr, 5.072.850 2 0.0000
Variable dependiente: dry
Excluida Chi-sq df  P-Valor
dgt; 0.894467 2 0.6394

Fuente: Elaboracion propia.

4. Descomposicion de la varianza del
error de prediccion

Para aportar mayor respaldo al analisis
de la causalidad en el sentido de Granger se
procede a la descomposicion de la varianza del
error de prediccion, ya que en si, el analisis
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de causalidad de Granger no indica una

causalidad econdmica.

Debido a que resulta necesaria la
identificacion del modelo, se recurre a la
descomposicion de Cholesky, en la cual el
orden de las ecuaciones propuestas para el VAR
no es trivial. Esta descomposicion consiste en
un esquema de identificacion recursiva segun
el orden de las variables. Por este motivo se
efectian los analisis con el siguiente orden
dgt,,dry, dv,,dr,,dP.. Esta ordenacion es la
seguida por De Castro (2005), que resume los
argumentos econdomicos en los que se basa su
planteamiento en los siguientes puntos:

e Debido al proceso de elaboracion del
presupuesto de gasto publico, a esta
variable no le afectarian inmediatamente
los cambios en las condiciones
econdmicas, por ello el gasto publico
solo depende contemporaneamente de su
propio shock estructural.

*  Segin la teoria econdmica el tipo de
interés reacciona con cierto retraso ante
cambios en el nivel de precios y en la
produccion, también se cuantifica en cero
la respuesta ante shocks de los impuestos
reales, respondiendo en el momento cero
unicamente ante shocks del gasto ptblico
y de ¢l mismo.

*  En lo relativo al nivel de produccion, se
asume que los shocks de los impuestos
reales no le afectan contemporaneamente,
ya que la adaptacion a las nuevas
condiciones de los planes de consumo ¢
inversion, por parte de los agentes, lleva
un cierto tiempo. No obstante la relacion
inversa si se cumple, es decir, cambios
en el nivel de actividad aumentan la
recaudacion impositiva via retenciones
en el Impuesto sobre la Renta de las
Personas Fisicas (IRPF), cotizaciones
sociales y de los impuestos indirectos que
gravan el consumo.

*  Enultimo lugar figura el nivel de precios
que respondera ante movimientos de
todas las variables del sistema.

En general, los resultados de la
descomposicion de la varianza del error
de prediccion parecen consistentes con
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el contraste de causalidad anterior, tal y
como se puede apreciar en la Tabla VII, la
descomposicion de la varianza del error de
viene explicada en un 40% por su propio shock
y en un 36% por shocks de pasados cuatro
periodos, estas proporciones se mantienen
practicamente constantes incluso 40 periodos
tras el shock.

Tabla VII
Descomposicion de la Varianza del
Error de Prediccion

Descomposicion de la Varianza de 45 :':
Periodo dgt, dr, dy dr, dF,
4 40,80%  2,43%  16,78%  36,67%  3.32%
8 30,46%  191%  30,51% 33,92%  3,20%
12 30,51%  1,85%  30,96% 33,18%  3,50%
16 3044%  1,84%  30,58% 33.57%  3,56%
20 30,39%  1,84%  30,58%  33,59%  3,59%
40 30,38%  1,84%  30,58%  33,57%  3,63%
Descomposicion de la Varianza de 47;:
Periodo dgt, dr, 4% dr, 47
4 1,28%  87,40%  545% 1,60% 4.27%
8 127%  84.98% 597%  190%  5.87%
12 1,48%  82,74%  6,96% 1,89%  6,92%
16 1,80%  81,39%  7,26% 2,10% 7,46%
20 1,96%  80,77%  7,28% 2,28% 7,711%
40 2,06%  8026%  730%  240%  7.98%
Descomposicion de la Varianza de 43 :
Periodo dgt, dr, 4% dr, 47
4 10,07%  1,54%  81,65%  5,03%  1,71%
8 12,18%  1,96%  71,97%  11,32%  2,58%
12 11,62%  1,87%  71,65% 11,28%  3,57%
16 12,05%  1,82%  70,61% 11,42%  4,10%
20 12,19%  1.81%  69,97% 11,72%  431%
40 1221%  1,80%  69,68%  11,78%  4,53%
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Cont... Tabla VII

Descomposicion de la Varianza de dt,:

Periodo dgt, dr, i dr, 45
4 284%  235%  13,54% 8042%  0,86%
8 331%  238%  14,65% 78,75%  091%
12 3,42% 2,35%  1542%  77,79% 1,01%
16 3,54% 2,35%  1541%  77,65% 1,05%
20 3.56%  235%  1540% 77,63%  1,07%
40 3,56%  234%  1540% 77,61%  1,08%

Descomposicion de la Varianza de 4 :

Periodo dgt, dr, i dr, 45
4 331%  1,03% 16,18%  0,97%  78,51%
8 726%  0,67%  24,02%  2,54%  65,52%
12 1020%  0,51% 2371%  534%  60,23%
16 11,37%  0,46%  22,49%  7,20%  58,49%
20 1L,72%  043% 2190%  7.92%  58,03%
40 11,97%  0,42%  21,54%  837%  57,70%

Ordenacion de Cholesky: dg¢%,, dr, dy,, dr, 4R

Fuente: Elaboracion propia.

La relacion inversa no se produce, es
decir, shocks de apenas tienen un minimo
papel explicativo de un 2-3% de la varianza de
Llama la atencion que en el caso de la variable
,tanto como explican alrededor de un 10%
de su error de prediccion.

5. Funciones impulso-respuesta

En este contexto, las funciones de
impulso-respuesta (FIR), reflejan la respuesta
de las variables ante innovaciones aleatorias
en las dos primeras. Para el calculo de las
FIR, se utiliza el mismo ordenamiento de
las variables que en la descomposicion
de la varianza, haciendo uso del esquema
de identificacion recursivo a través de la
descomposicion de Cholesky.

Para mostrar los efectos de largo
plazo, se muestran las FIR acumuladas. Los
resultados encontrados son idénticos a los del
analisis de descomposicion de la varianza del
error de prediccion, no obstante, se encuentra
un resultado que llama la atencidon sobre el
impacto del incremento del tamario del sector
publico sobre el nivel de produccion real de la
economia.

Se puede observar en el Grafico II
como impulsos en el nivel de gasto tienen un
impacto negativo reducido sobre el nivel de
recaudacion pasados unos periodos; mientras
que, impulsos en el nivel de recaudacion
impositiva conllevan incrementos en el nivel
de gasto publico, apreciables en el Grafico III.

Llama la atencion el resultado de un
impulso en el gasto publico o en la recaudacion
impositiva sobre el producto real, ambos
impulsos le afectan negativamente. Para una
mejor visualizacion se aporta el Grafico IV
donde aparece la respuesta del producto real
ante ambos impulsos.

Ante los resultados de esta seccion y
tratando de responder a la cuestion planteada
anteriormente, siguiendo a De Castro (2005),
“;Qué camino es el mas efectivo para reducir
el déficit?” o “;Qué estrategia es mas eficiente
para lograr reducciones permanentes en
los déficit fiscales?”, por una parte, dado
que incrementos del nivel de recaudacion
impositiva llevan aparejados incrementos del
gasto en periodos posteriores, parece mas
sensata la reduccion del déficit fiscal mediante
contencion o reduccion del gasto.

Por otra parte, en el momento en que se
realiza este estudio (afio 2015), Espana tiene
una tasa de desempleo del 22% (Eurostat, afio
2015). Dado que la teoria econdmica relaciona
positivamente crecimiento real con la creacion
de puestos de trabajo y reduccion del nivel
de desempleo, con base en los resultados
obtenidos, no parece buena idea llevar a cabo
aumentos del nivel impositivo o del gasto
publico ya que ambos reducen el crecimiento
real a largo plazo.

Esto estaria en la linea de varios
estudios recientes, donde diversos autores
argumentan que la consolidacion fiscal podria

17
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Grafico I1.
Respuestas acumuladas ante impulso de una desviacion estandar en gt.

ser expansiva si se realiza via reduccion del
gasto en lugar de mediante incrementos del
nivel impositivo, este es el caso de Alesina
y Perotti (1995) y Alesina y Ardagna (2010),
no obstante, también se desea advertir de los
posibles efectos negativos sobre la economia
de llevar a cabo una consolidacion fiscal
mediante reduccion del gasto publico en medio
de una crisis econémica, como argumentan
Blanchard y Leigh (2013).
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Conclusiones

En este articulo se lleva a cabo un
analisis mediante un modelo de vectores
autorregresivos  sin  restricciones  (VAR)
simple con el objetivo de dar respuestas a
una serie de preguntas, como ;Cual es la
precedencia temporal entre gastos e ingresos
publicos?, ;Qué efectos tendria un aumento
del nivel impositivo o del nivel de gasto
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sobre la economia?, ;Qué camino seria el
mas adecuado para conseguir la consolidacion
fiscal en Espaiia?

Para aportar evidencia se realizan
los test de causalidad de Granger (1988),
la descomposicion de la varianza del error
de prediccion y se calculan las funciones
de impulso respuesta. En primer lugar, se
concluye la existencia de una precedencia
temporal en una Unica direccion: de ingresos
a gastos.

En segundo lugar, se obtiene que un
aumento del tamafio del sector publico,
aun siendo sostenible la deuda publica,
podria reducir el nivel de crecimiento real
de la economia, es decir, aumentos del
nivel impositivo y del nivel de gasto llevan
aparejados reducciones del nivel de produccion
real de la economia.

Finalmente, en consonancia con la
literatura reciente sobre este tema, se concluye
que la contenciéon o reduccion del gasto
publico podria ser el camino mas adecuado,
frente a la alternativa de incrementos del nivel
de impuestos para afrontar el problema de la
consolidacion fiscal en Espaiia.

Notas

' Los datos han sido facilitados y transformados
por el profesor Vicente Esteve de la Universidad
de Valencia, quien, actualiza la base de datos
utilizada en Camarero, Esteve y Tamarit (1998).
Agradecemos al profesor Esteve que nos permitiera
acceder a dicha base de datos.

2 Para la explicacion del proceso de aplicacion de
estos criterios, asi como su fundamentacion teorica,
véase Lutkepohl (2005) y Lutkepohl (2007).
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