LA INFLACION DUAL
EN ESPANA:
COMPORTAMIENTO
DE LOS PRECIOS
EN LOS SECTORES
INDUSTRIAL
Y DE SERVICIOS

Hallar una explicacion de la inflacion dual
existente en la economia espafiola es lo
que pretende José Luis Raymond Bara en
este trabajo. En nuestra economia, la
evolucion de los precios en el sector
industrial es muy diferente de la que se da
en el sector servicios, lo que significa que
los factores que condicionan dicha
evoluciéon actuan en uno y otro sector con
distinta intensidad. La idea central del
presente analisis es que mientras el sector
industrial se halla expuesto a la
competencia externa y, por tanto, sus
precios se ven condicionados por la
inflacion exterior, una parte crucial del
sector servicios esta protegida de aquélla
y, por tanto, el comportamiento de los
costes es el factor que mejor explica la
evolucion de sus precios. Tras exponer
los datos existentes, el autor estima un
modelo de comportamiento de los precios
en los dos sectores y presenta sus
conclusiones.

I. INTRODUCCION

mee

N aspecto relevante del comportamiento de

los precios en la economia espafiola es la

dispar evolucion de la tasas de inflacion en
los sectores industrial y de servicios. Esta inflacion
diferencial es indicativa de que los factores condi-
cionantes del comportamiento de los precios en
ambos sectores actiian con distinta intensidad. En
particular, la linea argumental es que el sector in-
dustrial se halla expuesto a la competencia exterior,
de forma que, en un marco de tipos de cambio
fijos y apertura progresiva de la economia espafola,
la elevacion de precios de los productos industriales
se halla condicionada por la inflacion externa. Por

contra, una sustancial parte del sector servicios,
por la propia naturaleza de su output, esta protegida
de la competencia exterior. En este contexto, el
comportamiento de los costes sera el principal fac-
tor explicativo de los precios.

En la exposicion que sigue, después de una pre-
sentacion de datos, se procede a estimar un simple
modelo de comportamiento de los precios en los
dos sectores que permite destacar el distinto papel
que la competencia exterior ejerce. Un apartado
final de conclusiones cierra la exposicion.

Antes de proseguir, conviene sefialar que la limi-
tacion de datos obliga a ensayar especificaciones
muy simples, tendentes a captar los que conside-
ramos como factores fundamentales que explican
el fendmeno de la inflacién dual en Espaia.

Il. LA INFLACION DUAL EN LA ECONOMIA

ESPANOLA

El cuadro n.’ 1y el grafico 1 permiten reflejar la
caracteristica sefialada. En efecto, en términos de
deflactor del PIB, la economia espafnola alcanza
una cota maxima de inflacién en 1977 y, a partir de
esta fecha, la tasa de inflacibn desciende hasta
1987. Entre este afno y 1991, la inflacidn experimenta
un ligero ascenso.

Midiendo la inflacion en el sector servicios por
el deflactor implicito del PIB sectorial, la inflacion
desciende desde 1977 hasta 1985. Con posteriori-
dad a este afio, la tasa de inflacion experimenta un
notable ascenso, hasta quedar situada en el 8,5
por 100 en 1991.

Con respecto al sector industrial, destaca el he-
cho de que el crecimiento del deflactor del PIB
sectorial decrece de forma acusada a partir de 1985.
En concreto, en este afio 1985, el crecimiento de
precios se situd en el entorno del 14 por 100, frente
a un crecimiento de precios préximo al 1 por 100
en 1990, y del 3,7 por 100 en 1991.

El afio 1985 parece, pues, marcar el inicio de
una nueva fase, en la que Espafia logra corregir
los problemas inflacionistas del sector industrial
(la disminucién en la tasa de inflacion anual se
sitia en una media de 1,7 puntos por afo), pero a
costa de una acentuacién de las tensiones infla-
cionistas en el sector servicios.

Dado que la participacion de los servicios en el
PIB es, en 1991, proxima al 63 por 100, mientras
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GRAFICO 1
TASAS DE INFLACION EN LOS SECTORES
INDUSTRIAL (ILPI) Y DE SERVICIOS (ILPS)
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CUADRO N.° 1

EVOLUCION DE LA INFLACION EN ESPANA

obs e ILPI ILPS
1971 0,070951 0,032246 0,092936
1972 0,079468 0,052492 0,097684
1973 0,104470 0,069885 0,115240
1974 0,159122 0,146783 0,178171
1975 0,159277 0,133036 0,171196
1976 0,147460 0,140140 0,164142
1977 0,207280 0,170670 0,219312
1978 0,192949 0,168227 0,214355
1979 0,157068 0,146619 0,164631
1980 0,130438 0,121336 0,154324
1981 0,107531 0,101619 0,117457
1982 0,134507 0,126354 0,128845
1983 0,099763 0,111926 0,111861
1984 0,096991 0,075958 0,113683
1985 0,084875 0,137710 0,057349
1986 0,084117 0,080875 0,073680
1987 0,059363 0,037681 0,082080
1988 0,062841 0,035383 0,068289
1989 0,073411 0,045315 0,067726
1990 0,071459 0,012218 0,090991
1991 0,066349 0,037633 0,084292

ILP: Incremento del logaritmo del deflactor del PIB.
ILPI: Incremento del logaritmo del deflactor del PIB del sector industrial.
ILPS: Incremento del logaritmo del deflactor del PIB del sector servicios.

que la de industria se halla situada en el entorno
del 23 por 100 (el restante 14 por 100 corresponde
a construccion, con un 9 por 100, y a agricultura,
con un 5 por 100), la inflacién global resulta domi-
nada por el comportamiento de los precios en el
sector servicios.

lll. SALARIOS, PRODUCTIVIDADES Y PRECIOS
RELATIVOS

A efectos de explicar esta inflacion dual de los
sectores industrial y de servicios, puede ser util,
como primera aproximacion, examinar el compor-
tamiento de variables expresivas de costes en los
dos sectores.

Un primer problema que se plantea es la falta de
informacion estadistica suficientemente desagre-
gada para poder aproximar los costes de produc-
cién. En particular, se puede considerar que el

sector industrial utiliza cuatro bloques de inputs:

capital, trabajo, materias primas importadas y bie-
nes finales adquiridos al sector servicios, que son
inputs del sector industrial. No obstante, a partir

de las estadisticas disponibles, sélo ha sido factible
construir series homogéneas para los costes labo-
rales. Esta es la principal partida de costes, dado
que en 1991 la remuneracidon de los asalariados
representd un 58 por 100 del valor afiadido bruto
del sector industrial, aunque es evidente que los
costes laborales no agotan las partidas de coste
del sector.

Por lo que respecta al sector servicios, cabria
aplicar un razonamiento similar. En este caso, la
retribuciéon de los asalariados represent6 en 1991
un porcentaje préoximo al 50 por 100 del valor
afadido bruto del sector.

Centrando el analisis en lo acontecido en la evo-
lucién de los salarios en ambos sectores, el gra-
fico 2, en la parte superior, refleja el comporta-
miento del salario por persona ocupada desde 1970
hasta 1991, deflactado por el indice de precios al
consumo. En la parte inferior, se representa la evo-
lucién de los salarios monetarios por persona ocu-
pada en los dos sectores.

Un hecho que destaca de este gréfico es el re-
lativo paralelismo que se da en el comportamiento
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GRAFICO 2

SALARIO POR PERSONA OCUPADA

EN LOS SECTORES INDUSTRIAL Y DE SERVICIOS
a) Evolucion del salario deflactado por el IPC

en industria (WIR) y en servicios (WSR)
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b) Evolucion del salario monetario en industria (WI)
y en servicios (WS) Base 1 en 1970

de las dos series. Asi, por lo que respecta al sector
industrial, en el periodo 1970-1980 el salario por
persona ocupada a precios constantes crece a una
tasa media anual del 5,4 por 100. A partir de esta
fecha, se puede considerar que la variable practi-
camente se estabiliza, si bien se observa un repunte
alcista a partir de 1989. Con relacion al sector ser-
vicios, la primera fase de crecimiento de salarios
concluye en 1979, con un crecimiento medio anual
del 4,6 por 100. Desde este afio hasta el final del
periodo, el crecimiento también se hace préactica-
mente nulo, aunque los dos ultimos afios muestra-
les también evidencian una aceleracion. En el con-
junto de los veintiun afios contemplados, el salario
real en industria crece a una media anual del 2,8
por 100, y en los servicios esta tasa se situa en el
2,3 por 100. Es decir, la diferencia es de 0,5 puntos
porcentuales. En términos monetarios, las respec-
tivas tasas de crecimiento del salario por persona
ocupada son del 15,1 por 100 para la industria y
del 14,6 por 100 para los servicios.

Con respecto a la productividad aparente del
trabajo, definida como simple cociente entre pro-
duccién y poblacién ocupada, tal como el gréafico 3
refleja, el sector industrial muestra crecimientos
de productividad muchos mas acusados. En con-
creto, el crecimiento medio de la productividad en
el periodo 1970-1991 es de un 3,7 por 100 en in-
dustria y de 1,8 por 100 en servicios. La diferencia
se situa, por tanto, en 1,9 puntos porcentuales.

Una primera sugerencia que se deriva de este
andlisis grafico es que el crecimiento de salarios
en los sectores industrial y de servicios no se co-
rresponde con el respectivo comportamiento de la
productividad. Los datos apuntan a un crecimiento
de salarios relativamente homogéneo (los salarios
en un sector pueden contribuir a explicar los sala-
rios en el otro sector), mientras que las diferencias
en el crecimiento de la productividad resultan no-
torias. Esta homogeneidad en el crecimiento de
salarios (*), aunada al distinto comportamiento de
la productividad, explica, pues, un aumento en el
precio relativo de los servicios frente a los productos
industriales.

En efecto, tomando base 1 en 1970, el precio
relativo del outputindustrial frente al output de los
servicios se situa en 0,56 en 1991, mientras que la
productividad aparente relativa evoluciona de 1 en
1970 a 1,48 en 1991. El grafico 4 permite apreciar
esta asociacion entre precios relativos y producti-
vidades relativas en forma de diagrama de disper-
sion. El coeficiente de correlacion es de —0,83.




GRAFICO 3

PRODUCTIVIDAD APARENTE DEL TRABAJO
EN LOS SECTORES INDUSTRIAL (PAI)

Y DE SERVICIOS (PAS)

Base 1 en 1970
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GRAFICO 4
PRECIOS RELATIVOS
Y PRODUCTIVIDADES RELATIVAS

Precios relativos Industria frente a Servicios
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Este analisis explica, pues, a grandes rasgos, el
descenso de los precios relativos de los productos
industriales frente a los servicios en el curso de
dos décadas. La implicacion es que, a precios co-
rrientes, el PIB relativo de industria frente a servicios
decrece de 0,70 en 1970 a 0,36 en 1991, mientras
que a precios de 1970 se mantiene practicamente
estable. Es decir, la disponibilidad relativa de bienes
industriales frente a servicios apenas ha variado
en los Ultimos veinte afios. No obstante, este andlisis
no permite apreciar los factores que justifican la
dispar evolucion de la inflacién que se produce en
ambos sectores, sobre todo a partir de 1985. Con-
sideramos que las causas de este comportamiento
hay que buscarlas en las distintas posibilidades de
traslacion de costes que ambos sectores tienen,
en el contexto de una integracion progresiva de la
economia espafiola en la de la Europa comunitaria.

IV. UN ANALISIS GRAFICO DE LAS
POSIBILIDADES DE TRASLACION DE
e s THeCES

Una forma simple de tratar de aproximar las po-
sibilidades de traslacion de costes a precios en los

sectores industrial y de servicios es a través del
célculo de los costes laborales por unidad de output
—es decir, salario monetario dividido por produc-
tividad aparente del trabajo— con relacion al precio
del output. Ello equivale a obtener la participacion
salarial en el PIB del sector. Esta ratio puede en-
tenderse como un cociente entre «costesy y
«precios» en el supuesto de que el unico input
productivo fuese el factor trabajo. Si el sector puede
con facilidad trasladar costes a precios, el aumento
de los costes laborales unitarios sera absorbido
por los precios del output, con lo que este aumento
de costes laborales unitarios no constituird una
especial dificultad para el sector. Por contra, si el
sector no puede con facilidad trasladar costes a
precios, ello se reflejard en un aumento de los
costes laborales unitarios en términos reales y, po-
siblemente, tendra su contrapartida en la compre-
sion de otras partidas del valor afiadido, tales como
el excedente.

El gréafico 5 recoge los resultados de este calculo.
Se puede observar que la situacion en los dos
sectores de industria y de servicios es notoriamente
dispar. El sector servicios ha podido con facilidad
trasladar costes a precios, dada la situacion prote-

49



GRAFICO 5

EVOLUCION DE LOS COSTES LABORALES
UNITARIOS CON RELACION AL PRECIO

DEL OUTPUTEN LOS SECTORES
INDUSTRIAL (CLIPI) Y DE SERVICIOS (CLSPS)
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gida frente al exterior. De esta forma, los costes
laborales por unidad de output frente al precio del
output han permanecido bastante estables, mos-
trando una cierta tendencia a decrecer. De esta
tendencia es dificil derivar conclusiones, dado que
puede obedecer a cambios en la funcién de pro-
duccioén sectorial. A diferencia, el comportamiento
de los costes laborales unitarios reales del sector
industrial permite con claridad identificar tres fases:
la fase de rapido aumento, que comprende el pe-
riodo 1970-1980; la fase de descenso, que abarca
el periodo 1980-1986, y finalmente, la fase de revi-
talizacion de costes frente a precios, que se inicia
en 1986 y que prosigue hasta 1991, acentuandose
la tendencia en los ultimos dos afios.

El punto clave del proceso reciente es el aumento
de costes y la dificultad del sector industrial para
la traslacion de costes a precios, debido al efecto
de freno que ejerce la competencia exterior, en un
contexto en el que la peseta ha tendido a revalori-
zarse hasta la reciente devaluacion de septiembre
de 1992. Es cierto que el factor trabajo no constituye
el Unico input productivo, a la vez que existen otras
vias para competir distintas de la estrategia de cos-
tes. Por otro lado, dentro del sector industrial, la
situaciéon puede ser muy desigual dependiendo de
subsectores. No obstante, lo que los datos agre-

gados indican para el sector es el inicio, a partir de
1986, de una tendencia en que el aumento de cos-
tes laborales unitarios por unidad de output excede
al crecimiento de precios, también por unidad de
output, lo que puede plantear una situaciéon com-
prometida a medio y largo plazo.

V. ECUACIONES EXPLICATIVAS DE LOS
PRECIOS EN LOS SECTORES INDUSTRIAL
Y DE SERVICIOS

La finalidad de este apartado es mostrar los pri-
meros resultados a los que apunta la especificacion
de ecuaciones de precios en estos dos sectores,
utilizando sélo como medida de costes los salaria-
les. No ha sido factible obtener informacién esta-
distica en el lapso temporal de dos décadas para
otras variables, por lo que las estimaciones que
seguidamente se exponen deben considerarse
como tentativas.

En la exposicién que sigue, en primer lugar, se
ofrecen los resultados de la estimacién de ecua-
ciones que pueden considerarse como expresivas
de la relacion a largo plazo entre las variables con-
templadas. Se intenta también apreciar en qué me-
dida, en el caso del sector industrial, el proceso de
apertura de la economia espafola puede haber
afectado a las posibilidades de traslacion de costes
a precios. Finalmente, se detalla la estimacion de
ecuaciones dindmicas que tratan de incorporar una
estructura de desfases en la relacion precios-costes.

1. Relaciones a largo plazo explicativas de los
precios

Hablar de relaciones a largo plazo significa que,
en esta primera fase de la estimacion, se prescindira
de la estructura dinamica del modelo.

El punto de partida es muy simple, y consiste en
suponer que los precios en cada sector se forman
afnadiendo un margen a los costes unitarios de
produccioén internos. Adicionalmente, que el mar-
gen precios-costes esta en funcion de la diferencia
entre los precios en el mercado exterior y los costes
internos de produccion.

En efecto, denominando «P» a los precios na-
cionales, «PE» a los precios exteriores expresados
en pesetas y «C» a los costes internos de produc-
cion, cabe postular:

P=C+A(PE-C)
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en donde los costes internos de producciéon «C»
pueden definirse de forma que incluyan un margen
«normal» de beneficios.

Alternativamente, esta ecuacion puede expre-
sarse como:

P=(1—A)-C+A-PE

Al adoptar este planteamiento, el coeficiente «A»
mide el grado de apertura de la economia y el de
comerciabilidad del output. En el supuesto de un
sector abierto que produce un output plenamente
comercializable, A = 1, lo que implica que los pre-
cios nacionales coincidiran con los exteriores. Al-
ternativamente, si se trata de un sector por com-
pleto protegido, o que produce un output no
comercializable, A = 0, y el factor determinante de
los precios interiores seran los costes internos de
produccion.

En el momento de definir «C», seria conveniente
englobar, no solamente los costes laborales, sino
la totalidad de costes. Es decir, ademas de los
costes del trabajo se deberian contemplar los del
capital, los de las materias primas importadas y los
de los inputs adquiridos a otros sectores. No obs-
tante, dado que no se dispone de esta informacion,
la estimacion que seguidamente se ofrece incluye
s6lo los costes laborales.

Por otro lado, si la ecuacion se expresa en tér-
minos logaritmicos, se tendrd una estimacion di-
recta de la elasticidad. En este caso, la relacion de
comportamiento subyacente podria ser del tipo:

P — A

c A (PE/C)
en cuyo caso, no es necesario que «C» incluya el
margen de beneficio normal para que la suma de
coeficientes sea unitaria. El margen de beneficio
normal vendria recogido por el término constante
«A» de la relacion:

INP=InA+(1—A)InC+Aln (PE)

En este trabajo, por razones estadisticas, hemos
optado por la especificacién logaritmica, si bien
las conclusiones a que ambas estimaciones apun-
tan resultan muy similares. Por otro lado, debido a
que los costes contemplados no agotan la totalidad
de costes, no se ha impuesto la restriccidn de que
la suma de coeficientes sea unitaria. Ello impide
dar una interpretacion precisa al término constante.

Respecto al proceso de estimacién seguido, es
conveniente una breve alusion al método en dos

etapas. Es una propiedad bien conocida que
cuando se opera con regresores integrados o es-
tacionarios en tendencia con tendencia determi-
nista, y entre ellos existe una relacién de cointe-
gracion, la estimacion de la ecuacion estatica ofrece
estimadores consistentes de los coeficientes a largo
plazo (véase Engle y Granger, 1987). Omitir la es-
tructura dinamica de la primera fase no es, sin
embargo, aconsejable por razones de eficiencia y
de sesgo en muestras finitas. Si, a priori, o en fun-
cion de los resultados muestrales, resulta claro que
el proceso subyacente de generacion de los datos
es de tipo dinamico, la alternativa de la estimacion
en dos etapas no es recomendable. Ahora bien, en
nuestro caso, al estimar un modelo estatico, en el
sentido de no introducir desfases de la variable
dependiente, se obtienen estadisticos que, en prin-
cipio, no son incompatibles con un ruido blanco
para la parte aleatoria. Ante la incertidumbre de si
el proceso de generacion de los datos es estatico
o dindmico, y dado el reducido tamario muestral
disponible, se ha estimado, en primer lugar, una
ecuacion estatica. Al operar de entrada con mode-
los dinamicos, se obtenian similares respuestas a
largo plazo. Adicionalmente, por lo que respecta a
la ecuacion de precios industriales, las variables
desfasadas resultaban, individualmente y en bloque,
poco significativas.

Por otro lado, consideramos que no procede
poner mucho énfasis en tratar de discriminar si la
variable dependiente y los regresores son procesos
integrados o estacionarios en tendencia con ten-
dencia determinista. Con muestras de reducido
numero de observaciones resulta inviable la dis-
tincion entre ambos procesos (véase, por ejemplo,
Campbell y Perron, 1991, asi como los comentarios
a este trabajo de Cochrane, 1991, o de Miron, 1991).
En cualquier caso, cuando las variables se multi-
plican por doce en veinte afios, como ocurre con
el deflactor del PIB de los servicios, por siete si se
considera el deflactor del PIB industrial y por digitos
de este mismo orden de magnitud para las restantes
variables, la estacionariedad de las variables queda
claramente descartada. (Los resultados del test for-
mal de Dickey-Fuller sobre la existencia de raices
unitarias se detallan en los cuadros del anexo).
Interesa, fundamentalmente, verificar si la parte alea-
toria del modelo de regresion es estacionaria vy,
preferiblemente, ruido blanco. El problema es, no
obstante, que con sélo veinte observaciones la po-
tencia de los tests formales es escasa. En tal con-
texto, la estimacion de modelos de correccion de
error puede constituir una evidencia adicional sobre
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la estacionariedad de la parte aleatoria en el modelo
estatico estimado en niveles.

Los resultados obtenidos en la estimacion por
minimos cuadrados ordinarios (MCO) y por varia-
bles instrumentales (V1) de la ecuacion de precios
industriales se detallan en los cuadros n.” 2 y 3. El
logaritmo del deflactor del PIB industrial (LPI) se
hace depender del logaritmo de los costes laborales
unitarios de produccion (LCLI) y del logaritmo de
los precios exteriores desfasados un periodo (LPE).
Esta variable desfasada un periodo tenia mayor
capacidad explicativa que en términos corrientes.
Como variable expresiva de los precios exteriores,
y como primera aproximacion, se ha utilizado el

deflactor implicito del PIB en los paises de la
Europa de los doce expresado en pesetas. Cabe
sefalar que la Europa comunitaria representa del
orden de un 65 por 100 de las transacciones exte-
riores espanolas.

El resultado, como cabia esperar dadas las ca-
racteristicas de los regresores, es practicamente el
mismo al estimar la ecuaciéon por MCO o por VI.
En cuanto al estadistico de Durbin-Watson es de
«dos». A pesar de este valor del estadistico, el test
de Dickey-Fuller solo rechaza la hipétesis nula de
existencia de una raiz unitaria a un nivel de signi-
ficacion proximo al 5 por 100, pero no del 1 por
100. Dada, no obstante, la escasa potencia del con-

CUADRO N.” 2
ESTIMACION POR MCO DE LA ECUACION DE PRECIOS INDUSTRIALES

Estadistico “t”

CONSTANTE. . ..o scnnn smscsrs smsinn xoais sn s emems s sineso e s s i 0455 KFie H41645 53 996755 050 0,339 15,94
Logaritmo costes laborales unitarios industria ... 0,398 11,52
Logaritmo precios exteriores (— 1) ... 0,473 15,33
Coeficiente determinacion corregido ..............cooooiiiiiiiiiiiiiiiiiii 0,999
EXrOr SIANMGQAIT. ....rcs comne wammmmmnsns ssommmms s srssns ssims sss smsss ssebndeolba i 50055 (EEH0 593555 0,0222
DUDIN-WatSON .. 1,97

Test de cointegracion de Dickey-Fuller ampliado (*)
EStadiStiCO b oo 421
Valores criticos Mckinnon

T POF N0 v spomonss v s sas vaswm o simis s 500 S0 i 54w SRR 103755 55 5,15

B 1POF TOO oo somun sowmmons siwsmos summs sos vuanms s sarsis s i 8w 5 s Faiows Piavin sanwans s o 4,21
10 POF 100 oo s wmsmn sawaius somsmsasn s s snress i S 4w it S0 EES DmEEw Hos 03 3,79

(") Segun propuesta de Engle y Granger (1987).

CUADRO N.* 3

ESTIMACION POR V.I. DE LA ECUACION DE PRECIOS INDUSTRIALES

Coeficiente determinacion corregido

CONSTANEE - i3 655 s st 5300 i s 0 A S B 5
Logaritmo costes laborales unitarios industria ....................
Logaritmo precios exteriores (— 1) ........ccoooiiiiiiiiiiieiiineennn.

Error standard ...
Durbin-Watson ...

...................... 0,333 14,67
..................... 0,387 10,37
,,,,, 0,482 14,50
0,999
....................... 0,0223
....................... 2,03

Instrumentos. Valores desfasados un periodo de la variable dependiente y de las explicativas.
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CUADRO N.° 4

ESTIMACION POR MCO DE LA ECUACION DE PRECIOS DE LOS SERVICIOS
(Variable dependiente: logaritmo deflactor PIB servicios)

Test de cointegracion de Dickey-Fuller ampliado (*)

Valores criticos Mckinnon

Constante ...
Logaritmo costes laborales unitarios servicios ...................
Logaritmo precios exteriores (— 1) ...
Coeficiente determinacion corregido ................................
S5 (0] oy 72 1[0 2 | o [F R —— RO
Durbin-Watson ...

ESEAAIStCO ™™ ... o imi i venisass s s 0658050 Bioint oo e o ssr sas e

TPOF 100 oo
5P0Or 100 oo
10 POr 100 .o

o i e St S Ay s e e g g S o e Lot
Coeficiente Estadistico “t”

........................ 0,576 29,11
........................ 0,938 18,17
....................... 0,116 2,43
........................ 0,999
........................ 0,0247
........................ 1,44
........................ 3,22
........................ 515
........................ 4,21
........................ 3,79

(*) Segun propuesta de Engle y Granger (1987).

CUADRO N.° 5

ESTIMACION POR V... DE LA ECUACION DE PRECIOS DE LOS SERVICIOS
(Variable dependiente: logaritmo deflactor PIB servicios)

Constante ...
Logaritmo costes laborales unitarios servicios ...................
Logaritmo precios exteriores (— 1) ..............ooo
Coeficiente determinacion corregido ................................
Error standard ...
Durbin-Watson ...

& g i e i =y R T R O g e e s e s S
Coeficiente Estadistico “t”

........................ 0,589 28,59
........................ 0,979 19,04
........................ 0,079 1,58
........................ 0,999

........................ 0,0251

........................ 1,44

Instrumentos: Valores desfasados un periodo de la variable dependiente y de las explicativas.

traste, asi como los resultados que mas adelante
se exponen relativos a la estimacion del modelo
de mecanismo de correccion de error, se ha su-
puesto la estacionariedad de la perturbacion alea-
toria. (Véase el anexo para una discusion de este
extremo).

El aspecto que destaca de esta estimacion es
una elasticidad de 0,4 de los precios industriales
con respecto a los costes laborales de produccion
internos, mientras que la correspondiente elastici-
dad con relacion a los precios exteriores se situa
en el entorno de 0,5. La comerciabilidad del output
producido explica estas elasticidades.

Segun esta ecuacion, el sector industrial puede
tener dificultades para la traslacion de costes a
precios, en un contexto de tipos de cambio fijos, si
la inflacion en Espafia es mas elevada que la impe-
rante en paises de su entorno. Esta circunstancia
puede explicar la reducida tasa de inflacion de los
bienes industriales a partir de 1985.

Con respecto a los servicios, los resultados ob-
tenidos al relacionar el deflactor del valor afiadido
bruto del sector con los costes laborales unitarios
y con los precios exteriores desfasados un periodo
se detallan en los cuadros n.” 4 y 5. En este caso,
el test de Dickey-Fuller no rechaza la hipotesis
nula de raiz unitaria, si bien la evidencia posterior
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conduce a suponer la estacionariedad de la per-
turbacion aleatoria.

La elasticidad de los precios de los servicios con
respecto a los costes laborales unitarios es muy
proxima a la unidad, mientras que los precios ex-
teriores ejercen un efecto practicamente nulo, dada
la escasa comerciabilidad del output producido.
Esta hipotesis se afianza al efectuar la estimacion
de la ecuacion por variables instrumentales.

En sintesis, pues, estas ecuaciones justifican la
inflacion diferencial de los sectores industrial y de
servicios, en un contexto de apertura progresiva
de la economia espariola y de apreciacion del tipo
de cambio.

2. Apertura de la economia espafiola y
comportamiento de los precios industriales

No es la pretension de este trabajo ahondar en
el tema de la apertura de la economia espafiola.
Unicamente, poner de manifiesto que en el periodo
contemplado, si se define un indice de apertura
como simple cociente entre importaciones «mas»
exportaciones con relacion al PIB, se observa que
la economia espafola es progresivamente mas
abierta. Por otro lado, esta mayor apertura de la
economia espafola parece ir acompanada de un
aumento del peso de los precios externos en la
determinacion de los precios industriales, asi como
de una mayor dificultad del sector industrial para
la traslacion de costes a precios.

En efecto, centrando la atencion, en primer lugar,
en la obtenciéon de un indice simple de apertura, el
cociente entre importaciones y exportaciones con
relacion al PIB proporciona una medida de la im-
portancia relativa de las transacciones externas.
Existen indices alternativos para medir el grado de
apertura de una economia. El propuesto tiene la
ventaja de su sencillez. A este respecto, el grafico 6
recoge la evolucion de la ratio descrita.

El primer aspecto que destaca de este grafico es
que las conclusiones de lo acontecido a partir de
1984 son muy distintas segun que el cociente se
evalle a precios corrientes o constantes. A precios
corrientes, tal como recoge la linea de trazo dis-
continuo, el indice de apertura de la economia
espafiola se reduce desde 1984, al pasar de un 45
por 100 en esta fecha a un 38 por 100 en 1991. No
obstante, ello es consecuencia de la evolucion de
los deflactores.

GRAFICO 6
EVOLUCION DEL GRADO DE APERTURA
DE LA ECONOMIA ESPANOLA
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APERCOR
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Importaciones a precios 1970 + Exportaciones
a precios 1970

APERCON =
PIB a precios 1970
Importaciones a precios corrientes + Exportaciones
APERCOR = a precios corrientes

PIB a precios corrientes

Asi, a precios constantes de principios de pe-
riodo, el peso de las transacciones exteriores en el
PIB aumenta de forma sostenida desde 1970 hasta
1991, pasando de un 27 a un 68 por 100. Por otro
lado, a partir de 1984, el grado de apertura medido
de esta forma experimenta una aceleracion. En
efecto, la ganancia medida anual de participacion
en el periodo 1970-1984 se situa en 1,33 puntos
porcentuales, frente a 3,21 puntos porcentuales de
ganancia media en el periodo 1984-1991.

En la medida en que la apertura trate de apro-
ximar magnitudes fisicas, resulta preferible utilizar
precios constantes y concluir que, en efecto, esta
apertura ha aumentado en los afios considerados.

Es razonable pensar que, en paralelo a este
aumento del grado de apertura, los precios exte-
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riores hayan incrementado su peso en la determi-
nacion de los precios de los productos industriales,
y que este aumento se haya visto acompafiado de
una mayor dificultad del sector para la traslacion
de costes a precios. Es decir, en términos de la
ecuacion de precios previamente descrita, ello debe
traducirse en un aumento del coeficiente «\».

No se propone un contraste formal de esta hi-
potesis. Unicamente se pretende ofrecer una in-
terpretacion intuitiva. Esta interpretacion intuitiva
puede derivarse de la estimacion recursiva de la
ecuacioén de precios industriales. La estimacion re-
cursiva consiste en utilizar inicialmente un periodo
de tiempo reducido para efectuar la estimacion
(concretamente, el periodo 1971-1977) y, progre-
sivamente, ir afadiendo observaciones, repitiendo
cada vez la estimacion hasta completar la muestra
disponible.

La no estabilidad de los coeficientes en la esti-
macion recursiva de una ecuacion puede conside-
rarse como evidencia en contra del modelo. Somos
conscientes de que las ecuaciones estimadas cons-
tituyen sélo una aproximacion, de suerte que los
resultados de esta estimacion recursiva pueden
constituir un indicio del efecto descrito.

Tal como el grafico 7 refleja, la elasticidad de los
precios industriales con respecto a los costes la-
borales internos muestra tendencia a reducirse a
lo largo del tiempo. A nivel estadistico, los fests
formales de constancia estructural (fests de Chow
con ruptura estructural en 1980 o test derivados
de los residuos recursivos) no rechazan con clari-
dad la hipotesis nula de estabilidad estructural, si
bien los datos apuntan a que, efectivamente, la
correspondiente elasticidad evidencia cierta ten-
dencia a decrecer. Por contra, la elasticidad de los
precios industriales con respecto a los precios ex-
teriores tiene un comportamiento creciente.

En este contexto, el sector industrial se enfrenta
a una elevacion de costes que viene dominada por
la inflacidn interna, salvo las disminuciones con-
seguidas via el aumento de la productividad, mien-
tras que las posibilidades de traslacién de costes a
precios estan progresivamente méas condicionadas
por la inflacién externa y por la evolucion del tipo
de cambio.

GRAFICO 7

ESTIMACION RECURSIVA DE LA ECUACION
A PRECIOS INDUSTRIALES

a) Elasticidad precios-costes laborales unitarios
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b) Elasticidad precios industriales-precios exteriores
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Nota: Las lineas de trazo discontinuo sefialan un intervalo de confianza
del 95 por 100.

5%




3. Una primera aproximacion a la especificacion
de ecuaciones de precios en los sectores
industrial y de servicios

Aceptada la hipotesis de que las variables con-
templadas siguen procesos integrados, y de que
existe una relacion de cointegraciéon acorde con la
ecuacion explicativa de los precios industriales, y
una relacion de cointegracion acorde con la ecua-
cién explicativa de los precios de los servicios,
ambas ecuaciones pueden formularse como me-
canismo de correccién de error.

En concreto, para la ecuacion de precios indus-
triales, se tiene:

all) - LPI = g + B(L) - LOLI + y(L) - LPE (—1) + ¢

en donde «a(L)», «B(L)», y «y(L)» son polinomios
en el operador de retardos «L», y «LPl», «LCLI» y
«LPE» son los logaritmos de los precios industriales,
de los costes laborales unitarios en la industria y
de los precios exteriores.

Dado que siempre es factible la descomposicion:

all) =o(1) - L+ (L) (1-L)
BlL) = B(1) - L+ B (L) (1-L)
y(b) =)Ly (L) (-L)

sustituyendo, se tiene:

o (L) ILPI = B* (L) ILCLI + ¥* (L) ILPE (1) +
— 1) - LPI (=1) + B(1) - LOLI (~1) + (1)  LPE (-2) + ¢

en donde «ILPI» es el incremento del logaritmo de
los precios industriales, «ILCLI» es el incremento
del logaritmo de los costes laborales en la industria
y «ILPE» es el incremento del logaritmo de los
precios exteriores.

Esta ecuacion también puede expresarse como:
o (L) ILPI = §* (L) ILCLI + ¥* (L) ILPE (~1)—

_ a_ kB oo
o) [P =) = 1= Lo =0 -

LPE (-2) ]+ ¢

La expresion de dentro del corchete representa
las desviaciones del nivel de precios de su solucion
de equilibrio a largo plazo. La ecuacion formulada
en estos términos se denomina «mecanismo de
correccion de error», dado que el incremento de la
variable precios depende del incremento de las
variables explicativas y del «error» entre el nivel de
precios observado en «t—1» y el nivel de precios
de equilibrio en tal periodo. Un nivel de pre-
cios observado en «t—1» por encima del nivel de
equilibrio implica un error positivo, y, en conse-

cuencia, este desequilibrio tiende a reducir la in-
flacion en «t», lo que contribuye a adecuar las va-
riables a su nivel de equilibrio a largo plazo. A la
inversa en caso de un «error» negativo.

La expresion de dentro del corchete puede de-
nominarse «Zl», y una estimacion consistente de
tal variable, en el supuesto de procesos cointegra-
dos, se logra a través de la estimacion de la ecua-

© cién estatica por minimos cuadrados ordinarios.

Adicionalmente, en este supuesto, el sesgo de en-
dogeneidad no afecta a la propiedad de consisten-
cia.

Después de un proceso de simplificacion se-
cuencial, la ecuacién de precios seleccionada
adopta la forma:

ILPI = @, « ILPI (1) + Bo* ILCLI + v, + ILPE (1) =8+ ZI (=1) + ¢

Siguiendo igual planteamiento para la ecuacion
de precios en los servicios, se obtiene:

ILPS = o’ - ILPS (=1) + B+ ILCLS — 8" - ZS (—1) + ¢

en donde «ILPS» es el incremento del logaritmo de
los precios de los servicios, «ILCLS» es el incre-
mento del logaritmo de los costes laborales unita-
rios en el sector servicios y «ZS» son las desviacio-
nes entre el logaritmo de los precios observados
en los servicios y la solucién de equilibrio a largo
plazo de tales precios. Cabe destacar que en la
ecuacion de precios de los servicios no interviene
el incremento del logaritmo de los precios exterio-
res.

Las ecuaciones precedentes plantean un poten-
cial problema de endogeneidad. El incremento del
logaritmo de los costes laborales unitarios puede
estar correlacionado con la perturbacion aleatoria.
Dado, ademas, que ambas variables son estacio-
narias, la aplicacion de minimos cuadrados ordi-
narios proporcionara estimadores inconsistentes
caso de resultar transgredida la hipétesis de exo-
geneidad.

La solucién podria ser la estimacion de ambas
ecuaciones por variables instrumentales. No obs-
tante, posiblemente existe correlacion significativa
entre las perturbaciones de la ecuacién de precios
en la industria y las perturbaciones de la ecuacion
de precios en los servicios, debido a la probable
existencia de factores omitidos comunes. Por ello,
resulta mas aconsejable estimar las dos ecuaciones
de forma conjunta por minimos cuadrados trieta-
picos (MC3E). Como instrumentos, se han utilizado
los valores desfasados de las distintas variables
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CUADRO N.° 6

ESTIMACION ECUACIONES DE PRECIOS
POR MC3E

a) Ecuacion de precios industriales.
Variable dependiente: ILPI

Variables explicativas ggz;g Esraleftl co

ILPL (= 1) oo, 0,385 3,08
ILCLI ... 0,343 411
ILPE (— 1) .o 0,189 3,23
VA Gl | RO —0,874 5,45
Coeficiente determina-

cion corregido ......... 0,880
Error standard ............. 0,0167
Durbin-Watson ............ 1,68

Instrumentos: Const., ILPI (— 1), ILCLI (— 1), ILPE (= 1), ZI (= 1).

b) Ecuacion de precios en los servicios.
Variable dependiente: ILPS

Variables explicativas Cpeli— ESta‘,ﬁfﬁco
ciente t
|8 2T il ) [ ER— 0,298 2,24
ILCLS i smsneis s smans i 0,738 5,25
ZS (— 1) o —0,756 5,11
Coeficiente determina-
cion corregido ......... 0,863
Error standard ............. 0,0183
Durbin-Watson ............ 2,04

Instrumentos: Const., ILPS (— 1), ILCLS (— 1), ZS (— 1).

Definicién de variables
LPI: Logaritmo deflactor PIB industrial.
LCLI: Logaritmo costes laborales unitarios en industria.
. LPE: Logaritmo precios exteriores expresados en pesetas.
- ILPI =LPI — LPI (— 1)
~ILCLI = LCLI — LCLI (— 1)
ILPE = LPE — LPE (— 1)
ZI = LPI — 0,339 — 0,398 LCLI — 0,473 LPE (— 1)
LPS: Logaritmo deflactor PIB servicios.
LCLS: Logaritmo costes laborales unitarios en servicios.
ILPS = LPS — LPS (— 1)
ILCLS = LCLS — LCLS (— 1)
ZS = LPS — 0,575 — 0,938 LCLS — 0,116 LPE (— 1)

explicativas. De esta forma, se soluciona el pro-
blema de endogeneidad, a la vez que se contempla
la covarianza no nula entre la perturbacion aleatoria
de las dos ecuaciones.

El resultado de la estimacion se detalla en el
cuadro n.’ 6. De este cuadro destaca la elevada
significatividad de los dos términos de correccién
de error (Zl y ZS), lo que constituye un contraste

adicional del caracter cointegrado de las relaciones
estimadas en niveles.

La estructura dindmica subyacente que de estas
ecuaciones se desprende, es:

LPI = 0,30 + 051  LPI (—1) — 038 - LPI (—2) + 0,35 - LCLI +
+0,19 - LPE (—1) + 0,22 - LPE (~2)

LPS = 0,44 + 054 - LPS (~1) — 0,30 - LPS (~2) + 0,74 - LCLS —
~0,03 - LCLS (~1) + 0,08 LPE (~2)

No obstante, la incertidumbre que al respecto
se tiene es apreciable, en la medida en que la es-
tructura de desfases seleccionada posiblemente
sea sensible a la muestra utilizada.

A nivel pragmatico, la modelizacién utilizando el
enfoque de «mecanismo de correccion de errom
permite reducir el error standard de 0,022 a 0,017
para la ecuacion de precios industriales, y de 0,025
a 0,018 para la ecuacion de precios en los servicios.
Por otro lado, la significatividad de las variables
«Zl» y «ZS» —es decir, del término de error— cons-
tituye una forma alternativa de validar la estimacién
en niveles.

En cualquier caso, es conveniente que el aparato
economeétrico no haga olvidar la limitacion basica
de las ecuaciones postuladas. Esta radica en que,
por un lado, los costes contemplados Gnicamente
incluyen los laborales, pero no los de otros inputs
utilizados en el proceso productivo. Por otro, existe
cierta evidencia, acorde con el resultado esperable
a priori, de que el proceso de traslacion de costes
a precios en la industria resulta progresivamente
mas dificil a medida que la economia se abre al
exterior, a la vez que los precios exteriores adquie-
ren mayor relevancia como determinantes de los
precios nacionales.

Una modelizacion adecuada de estos dos extre-
mos exigiria disponer de mas informacion estadis-
tica, a la vez que relacionar los parametros del
modelo con indices expresivos de la apertura de la
economia espafiola. El problema es claramente re-
levante cara a la formacién de un mercado Unico
europeo que, a largo plazo, exige la adecuaciéon
de los precios nacionales a los exteriores. Esta
convergencia en precios comporta también la con-
vergencia en costes. El proceso puede lograrse de
forma voluntaria, a través de la moderacion de cos-
tes, o de forma mas traumatica, pero que también
comporta convergencia, a través de la quiebra de
empresas que queden fuera de mercado.
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VI. CONCLUSIONES

A modo de sintesis, cabria tratar de ordenar los
principales puntos de la exposicion precedente:

1. En primer lugar, la motivacion de este trabajo
es tratar de hallar una explicacién al fenébmeno de
la inflacidon dual en la economia espafiola. En
efecto, en 1990, el crecimiento del deflactor del
PIB se situ6 en el 7,1 por 100. No obstante, por
componentes, la tasa de inflacion del deflactor de
los servicios fue de un 9,1 por 100, frente al 1,2 por
100 para el deflactor de los bienes industriales.
Los datos provisionales de 1991 sefialan una infla-
cion del 6,6 por 100 para el deflactor del PIB, del
8,4 por 100 para los servicios y del 3,8 por 100 para
la industria. Este diferencial de inflacién en estos
dos sectores es expresivo del dispar comporta-
miento de los precios en un sector sometido a la
competencia exterior, que es el industrial, frente a
otro, el de los servicios, que, por la propia naturaleza
de su output, se halla en gran medida protegido
de la influencia de los precios internacionales.

2. Al analizar la evolucion de los costes sala-
riales en los sectores industrial y de servicios, se
comprueba que, pese a la dispar evolucion de la
productividad, el crecimiento de salarios por per-
sona ocupada es relativamente similar en los dos
sectores. En concreto, entre 1970 y 1991, el valor
medio del crecimiento de los salarios por persona
ocupada, y a precios estables, se situa en el 2,8
por 100 para el sector industrial y en el 2,3 por 100
para el sector servicios. La diferencia es, pues, de
0,5 puntos porcentuales. No obstante, en este
mismo periodo de tiempo, el crecimiento de la
productividad aparente del trabajo es, como pro-
medio, del 3,7 por 100 en industria y del 1,8 por
100 en servicios. Por tanto, la diferencia de creci-
miento de salarios es de un 22 por 100, frente a
mas de un 100 por 100 de diferencia en el creci-
miento de la productividad. La razén es que los
factores determinantes del crecimiento de salarios,
posiblemente, son relativamente comunes en am-
bos sectores (a nivel mas formal, se comprueba
que los salarios en ambos sectores obedecen a
procesos cointegrados), mientras que las caracte-
risticas del output, asi como otros factores especi-
ficos, determinan el dispar crecimiento de la pro-
ductividad.

3. Una implicacién de este analisis es que la
evolucion a largo plazo de los precios relativos de
industria frente a servicios debe estar condicionada

por el comportamiento de la productividad relativa
en los dos sectores.

En efecto, entre 1970y 1991 los precios relativos
de los productos industriales con respecto a los
servicios decrecen un 44 por 100, frente a un
aumento del 48 por 100 en la productividad relativa.
Por otro lado, la correlacion entre ambas series se
situa en —0,83.

Este aumento de los precios relativos de los pro-
ductos industriales frente a los de los servicios
explica que, a precios corrientes, el cociente entre
los PIB de ambos sectores decrezca un 49 por 100
en el curso de dos décadas. No obstante, a precios
de 1970, el PIB industrial, frente al PIB de los ser-
vicios, permanece practicamente estable.

En otras palabras, la disponibilidad de bienes
industriales frente a servicios ha variado poco en
los ultimos veinte anos, si bien la relacién entre los
recursos que la economia dedica a producir bienes
industriales frente a los recursos que dedica a pro-
ducir servicios ha decrecido considerablemente.
En concreto, la poblacion ocupada relativa en los
dos sectores ha disminuido un 37 por 100. Se pro-
duce, pues, terciarizacion de la economia espariola
a precios corrientes, asi como desde la 6ptica de
la poblacion ocupada relativa. Apenas se produce
terciarizacion si la medicion se efectta en términos
de la disponibilidad relativa de bienes industriales
frente a servicios.

Este analisis a partir del comportamiento de las
productividades aparentes relativas del factor tra-
bajo es ilustrativo de la evolucién a largo plazo del
nivel relativo de precios en los dos sectores. La
dificultad para incorporar cambio técnico en los
que son servicios personales, la inherente dificultad
para medir adecuadamente la productividad en el
sector servicios y el caracter protegido del sector
y, en buena medida, regulado, pueden explicar
este resultado. No obstante, queda por explicar el
diferencial anual de inflacion que se produce entre
los dos sectores, sobre todo, a partir de 1985, en
gue se amplia muy considerablemente el gap entre
la inflacion en los servicios y la inflacion en el
sector industrial.

4. Este diferencial de inflacion, que se produce
de forma acusada a partir de 1985, entre los secto-
res industrial y de servicios se atribuye, fundamen-
talmente, a las distintas posibilidades de traslacion
de costes a precios que tiene un sector abierto a la
competencia exterior, como es el industrial, frente
a otro, el de los servicios, que, por la propia natu-
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raleza de su output, se halla protegido de esta
competencia exterior. Algunas regulaciones que
afectan al sector pueden contribuir a acrecentar el
proceso.

El analisis se efectua a dos niveles:

e A un primer nivel intuitivo, de forma grafica,
se examina la evolucion en los dos sectores de la
ratio entre los costes laborales por unidad de output
y el precio por unidad de output. Un sector que
traslada con facilidad costes a precios debe carac-
terizarse por una ratio relativamente estable entre
ambas magnitudes. A diferencia, si el sector tiene
dificultades para la traslacion de costes a precios
debido a la competencia exterior, la evolucion tem-
poral de la ratio costes-precios debe reflejar el com-
portamiento de los costes unitarios del factor tra-
bajo y de los precios exteriores expresados en
pesetas. Efectivamente, se comprueba que, en un
periodo de veinte afos, la relacion costes-precios
en el sector servicios es bastante estable, mientras
que en el sector industrial experimenta notables
oscilaciones.

* A un segundo nivel, se estima una ecuaciéon
que explica los precios en los dos sectores en
funcion de los costes unitarios de produccioén y de
los precios exteriores. En tal contexto, la elasticidad
de los precios nacionales con respecto a los exte-
riores mide el grado de apertura y de comerciabi-
lidad del output. Esta elasticidad es practicamente
nula para el sector servicios y proxima a 0,5 para
el sector industrial. Por otro lado, la elasticidad
precios-costes es proxima a la unidad para el sector
servicios e inferior a 0,5 para el sector industrial.

La inflacion dual a partir de 1985 puede, pues,
considerarse como el subproducto de un tipo de
cambio que tiende a revaluarse, en la muestra de
afnos contemplada, en un contexto de apertura pro-
gresiva de la economia espanola hacia paises que
experimentan una menor tasa global de inflacién.

5. Otra caracteristica que el andlisis previo re-
gistra para el sector industrial es una cierta ten-
dencia al aumento en el tiempo de la elasticidad
precios industriales-precios exteriores, a la vez que
una disminucion de la elasticidad precios-costes.
Ello coincide con el aumento del grado de apertura
de la economia espafola, y se interpreta que estos
procesos pueden estar ligados. A medida que la
economia espafola se abre a la competencia exte-
rior, los precios de los bienes comercializables de-
penden mas de los precios exteriores, y en menor
medida de los costes internos de produccion.

6. De hecho, a largo plazo, la existencia de un
mercado unico comporta, en términos generales,
la convergencia en niveles de precios para los bie-
nes comercializables. En algunos casos, puede con-
siderarse que Espafa parte con una cierta ventaja
comparativa en lo que respecta a costes unitarios
de produccion, pero el diferencial de inflacion
puede absorber con rapidez esta ventaja. A este
respecto, conviene llamar la atencion sobre el he-
cho de que el Programa de Convergencia elabo-
rado por el gobierno espafnol, y derivado de los
acuerdos de Maastricht, pone énfasis en la iguala-
cion de las tasas de inflacion, pero no contempla
la hipotética pérdida de competitividad resultante
de que la misma tasa de inflacion final puede al-
canzarse partiendo de tasas iniciales distintas. A
titulo ilustrativo, entre 1991 y 1996 esta previsto
que la tasa de inflacion en Espafia, medida a través
del deflactor del PIB como indicador global, se
reduzca desde tasas proximas al 7 por 100 hasta el
3 por 100. Considerando base 1 en 1990, el nivel
de precios en 1996 se situaria en 1,31. Por otro
lado, un pais que tiene una inflacion del 3 por 100
en 1990 y que la mantiene estable hasta 1996, llega
a esta fecha con un indice de precios de 1,19. Aun
en el supuesto de igualar tasas de inflacion en
1996, la pérdida de competitividad con respecto a
1990 se cifraria en el entorno del 10 por 100. El
mismo andlisis podria efectuarse en términos de
costes unitarios de produccion.

El objeto de esta disgresion es, pues, resaltar
que, aun considerando el mejor de los mundos,
con tipos de cambio fijos, es dificilmente evitable
que en los proximos afios la economia espariola
experimente una nueva pérdida de competitividad
con respecto a los paises mas estables de la Europa
comunitaria. La devaluacioén reciente de la peseta
es una manifestacion del proceso. Tratar de mini-
mizar esta pérdida exige ahondar en el cumpli-
miento del programa de atenuacién inflacionista.

7. Por otro lado, la convergencia en precios, a
largo plazo, implica también la convergencia en
costes. Esta convergencia en costes, si los costes
nacionales son superiores a los exteriores, puede
lograrse, no obstante, por dos vias. La voluntaria
comporta aceptar un programa de moderacion de
costes. La forzosa logra el ajuste sobre la base de
la desaparicion de empresas que han quedado
fuera de mercado. Ello se traduce en la destruccion
de parte del tejido productivo industrial y en el
inevitable aumento del desempleo. Pocas dudas
caben de que los costes sociales aparejados son
mas acusados en el supuesto de una adaptacion
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forzosa, sobre todo porque el proceso de cierre de
empresas y pérdida de empleo, una vez iniciado,
tiende a autoalimentarse y resulta dificilmente con-
trolable, como la experiencia espafiola anterior a
1986 permite ejemplificar.

8. En tal contexto, cabe concluir que la mini-
mizacion de los costes de ajuste derivados de la
integracion de Espafia en la Europa comunitaria
exige la atenuacion de la inflacion global de la
economia espafola, dado que esta inflacion global
es un componente basico explicativo de la evolu-
cion de los costes unitarios de produccion. En de-
finitiva, esta tasa global de inflacién condiciona el
crecimiento de los salarios, que resulta ser relati-
vamente homogéneo entre los distintos sectores
productivos. Adicionalmente, cabe esperar que a
mayor tasa global de inflacion, la dualidad entre la
inflacion de los sectores industrial y de servicios
se acentue.

Por otro lado, un motor fundamental de la tasa
global de inflacion es el crecimiento de precios en
los servicios. El sector esta, en buena medida, abri-
gado de la competencia internacional, lo que per-
mite que sus precios tengan una evolucion auto-
noma.

Cara a reducir la inflacion del sector servicios,
es conveniente moderar el crecimiento salarial,
dado que se esta ante un proceso circular. Mayores
precios de los servicios condicionan mayores sa-
larios, y éstos, a su vez, aumentan el precio de los
servicios. Ademas, se trata de potenciar todos aque-
llos factores que puedan contribuir a aumentar la
productividad en los servicios, asi como a reducir
su caracter protegido frente al exterior, favoreciendo
la accion de la competencia.

El sentido de estas actuaciones debe ser atenuar
la inflacion «global» de la economia espafiola, a la
vez que contribuir a limar la inflacion «dual». En
otro caso, aunque los logros en términos de infla-
cién agregada fuesen aceptables, ignorar el pro-
blema de la inflacién dual podria ser tan arriesgado
como concluir que un individuo que tiene la cabeza
en el horno y los pies en el congelador se halla,
como promedio, confortablemente instalado.

NOTA

(*) Un testde Dickey-Fuller, tendente a analizar si los salarios en los
dos sectores estan cointegrados, permite rechazar la hipétesis nula de
ausencia de cointegracién a un nivel de significacion inferior al 5 por
100.
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ANEXO

CONTRASTE DE RAICES UNITARIAS EN LOS
MODELOS UNIVARIANTES DE PRECIOS
Y DE COSTES

Para el contraste de la hipétesis nula de la existencia
de una raiz unitaria en el proceso univariante de gene-
racion de los datos, se parte del siguiente modelo general:

Y=p+p-t+ 1 ¢
® (L)

en donde «Y» es la variable analizada, «t» es el término
tendencial «tiempo» y «® (L)» constituye un polinomio
en el operador de retardos «Ly.

Esta ecuacion puede expresarse como:
PLYY.=pwt+p-2(1) -t te
O bien, dado que: ® (L) =® (1) - L + ¢ (L) (1—L),
la ecuacion admite la representacion:
oL)-AY, =y =) Y, +B-DP(1)-t+e

El contraste de la hipotesis nula de existencia de una
raiz unitaria, equivale al contraste de la hip6tesis nula
® (1) = 0, a través de la significatividad de «Y,_».

El orden de «¢ (L)» se ha seleccionado atendiendo a
la significatividad de los valores desfasados de «A Yy en

la ecuacion precedente. Obsérvese que el orden de
«® (L)» esigual al de «¢ (L)» mas unidad. En funcién de
este criterio, el orden de «¢ (L)» elegido ha sido «unow,
lo que implica un orden de «® (L)» igual a dos.

Utilizando el test de Dickey-Fuller y los valores criticos
tabulados por McKinnon (1991), que incorpora la version
7,0 del programa Micro TSP, en ningun caso se rechaza
la hipétesis nula de existencia de raiz unitaria. No obs-
tante, dedicando suficiente esfuerzo a la introduccién
de tendencias segmentadas (splines), los resultados del
test podrian ser otros.

Por otro lado, el contraste es poco potente. Sirva como
ejemplo el cuadro A.6 que reproduce los resultados de
aplicar el fest al siguiente proceso de generacion de
datos postulado a priori, y considerando una realizacion
del proceso:

Z=1+t+—1 .

1-08 L

en donde ¢ ~ NID (0,1).

CUADRO A1

CONTRASTE DE RAIZ UNITARIA
LOGARITMO DE LOS PRECIOS INDUSTRIALES

Variable dependiente: ILPI = LPI — LPI (— 1)

Variables explicativas Coeficiente

ILPI(— 1) o 0,696 3,90
LPU{= Y cssns swmsivsnmmenss swmswans g — 0,054 0,69
Constante .............ccoovviinnn. 0,0496 1,12
Tendencia temporal ................. 0,0033 0,36
Durbin-Watson ....................... 2,52

Test Dickey-Fuller ampliado
Estadistico “t” ................. 0,69
Valores criticos Mckinnon
1 POF 00 aiveiniummun s ssonss 4,50
S5por100 ......coooviiiiiiiii 3,66
g (011 oTs7 iy [0, o Rp————— 3,27

CUADRO A2

CONTRASTE DE RAIZ UNITARIA LOGARITMO
COSTES LABORALES UNITARIOS EN LA INDUSTRIA

Variable dependiente: ILCLI = LCLI — LCLI (— 1)

Estadistico ‘“t"

ILCLI (— 1) oo 0,603 4,80
LOL = Y s smsisswisoss sgwsamis o — 0,077 1,69
Constante ..............ooooiiiiiiin. 0,0285 0,49
Tendencia temporal ................. 0,0046 0,79
Durbin-Watson ....................... 2,81

Test Dickey-Fuller ampliado
Estadistico “t” ........................ 1,69
Valores criticos Mckinnon

Tpor100 ....oooiiiiiiiiii 4,50

S por V00 suom: swenms smnssem s ava 5 3,66
10por100 ..o, 3,27
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CUADRO A3

CONTRASTE DE RAIZ UNITARIA
LOGARITMO DE LOS PRECIOS EXTERIORES

Variable dependiente: ILPE = LPE — LPE (— 1)

CUADRO A4

CONTRASTE DE RAIZ UNITARIA
LOGARITMO DE LOS PRECIOS DE SERVICIOS

Variable dependiente: ILPS = LPS — LPS (— 1)

Variables explicativas Coeficiente Estadistico ‘t" Variables explicativas Coeficiente Estadistico ‘t"
ILPE (— 1) oo 0,382 1,28 ILPS (— 1) 4,89
LPE (= 1) «ownsmas sovenme swoms swmsns — 0,099 0,54 LPS (— 1) 1,61
Constante ............cocoeeeiiiiin. 0,0801 0,72 Constante 1,09
Tendencia temporal . 0,0099 0,38 Tendencia temporal ................. 0,0079 1,19
Durbin-Watson ....................... 2,16 Durbin-Watson ....................... 2,46
Test Dickey-Fuller ampliado Test Dickey-Fuller ampliado
Estadistico “t” ... 0,54 Estadistico “t” ... 1,61
Valores criticos Mckinnon Valores criticos Mckinnon
4,53 4,50
3,67 3,66
3,27 3,27
CUADRO A5 CUADRO A6
CONTRASTE DE RAIZ UNITARIA LOGARITMO DE LOS CONTRASTE DE RAIZ UNITARIA
COSTES LABORALES UNITARIOS EN LOS SERVICIOS UTILIZANDO SERIES SIMULADAS
Variable dependiente: ILCLS = LCLS — LCLS (— 1) Zi=1+t+uy
. u=~08"'u, t+e
Variables explicativas Coeficiente Estadistico “t” e~NID (0’1)
Variable dependiente: 1IZ =2 — Z (— 1)
ILCLS (— 1) ciiiiiiiiiiie 0,497 2,53
LELS (= 1) sses sapsnmsmpvenimssvamss — 0,070 1,28 Variables explicativas Coeficiente Estadistico ‘t"
Constante ............... . 0,0489 0,73
Tendencia temporal ... - 0,0053 072 Z(=1) o — 0,411 1,78
Durbin-Watson ..............c........ 215 Constante ............................ 0915 1,46
Test Dickey-Fuller ampliado Tendgncia temporal ................. 0,441 1,88
Estadistico “t” ...........ocoeiiiiinns 1,28 Durbin-Watson .........c.u . 197
Valores criticos Mckinnon Test l’f)lf:ke)‘l‘-‘l':uller ampliado
1 por 100 450 Estadistico ™" ...v.e sovsinenimmss s 1,78
5 por 100 ... 3,66 Valores criticos Mckinnon
10 por 100 ... 3,27 1 por 100 457
5 por 100 3,69
10 por 100 3,29

Con dieciocho observaciones puede observarse que
no se rechaza la hipotesis nula de existencia de raiz
unitaria.

Estos resultados son sélo un ejemplo. Pero la conclu-
sion general es que, en la practica, es muy dificil discri-
minar entre raiz unitaria o proceso estacionario con ten-
dencia determinista. Similar consideracion es aplicable
a los tests de cointegracion: discriminar con precision
entre perturbacién aleatoria autocorrelacionada y esta-
cionaria, y perturbacion no estacionaria, resulta inviable
con muestras de reducido tamafo como las disponibles
frecuentemente en las aplicaciones empiricas.
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