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Resumen:

Analizamos, desde una perspectiva regiond, los determinantes dd gasto en consumo de las familias.
La teoria econdmica nos sugiere que d consumo depende principdmente de unos fundamentos que
marcan su pauta de largo plazo (niveles de riqueza, renta permanente), hacia la cua los consumidores
gustan sus decisiones de gasto en € corto plazo. Tanto @ peso de los determinantes como la velocidad
de guste d equilibrio podria ser digtinto entre regiones. Este hecho es particularmente relevante desde
e punto de vidta de las politicas fiscdes digributivas y la politica regiond. En este articulo esimamos
un modelo de correccion dd eror con la seccion cruzada de las 17 Comunidades Autonomas
espafiolas, para € periodo 1986-2002, con € fin de obtener propensiones margindes a consumir de
corto y largo plazo, asi como veocidades de guste a la senda de equilibrio de largo plazo. Los
resultados sugieren la exisencia de heterogeneidad entre regiones en @ grado de respuesta de las
mismas ante perturbaciones trangitorias (corto plazo) y permanentes (largo plazo), y en la velocidad de

guge d equilibrio.



1 Introduccién

La fortadeza que ha mostrado la economia Espafiola en la Ultima década ha estado sustentada por €
gasto en consumo de las familias. Esto es ai tanto para @ conjunto del pais como para cada una de las
Comunidades Autonomas que lo componen, tomadas de modo individua. Teniendo en cuenta que d
consumo representa de torno a dos tercios del producto agregado, € estudio de como deciden gastar su

renta las familias resulta fundamentd, pues, para entender @ comportamiento de la economia.

La dimenson teritoriad adquiere importancia por cuanto los factores determinantes del consumo
puedan presentar una cierta heterogeneidad seglin la region de que se trate. Ademés, los diferentes
niveles de gobierno, en d uso de sus respectivas competencias, toman medidas destinadas a promover
e consumo y/o & ahorro en sus respectivas jurisdicciones. El promover la convergencia de los niveles
de gasto en consumo individudes forma la base de nuestro sstema fiscad. Como acompafiamiento d
efuerzo centrado en d individuo, se encuentra d encaminado a iguda los nivdes de renta entre
territorios, objetivo de todas las politicas regiondes, y claramente vinculado a unos niveles de gasto
familiar objetivo. Edtas poaliticas tendrén efectos digtintos seglin las Comunidades Auténomas, pues las
regiones con una determinada renta 1o son porque en ela habita mayor nimero de personas con ta

nive derenta

En d caso de una economia naciona compuesta de digtintas regiones, € apropiado conocimiento de los
efectos diferencides que sobre las didintas regiones tengan perturbaciones comunes (permanentes o
trangtorios) asi como politicas de dimensién naciona, gparece como crucial para € agpropiado disefio
de dichas medidas. Es necesario tener una idea de los mecanismos de transmision que una perturbacion
comin sigue cuando se distribuye por las didtintas regiones. Puede haber regiones més expuestas a
fendbmenos de carécter comin, pero las puede haber también que respondan més a perturbaciones
idiosincrésicas (perturbaciones especificas sobre la renta disponible de la region).

En este trabgo pretendemos andlizar S las propensiones a consumir sobre perturbaciones permanentes
y trangtorias en la renta son diferentes entre las digtintas Comunidades Auténomas, para sacar
implicaciones respecto a los posibles efectos asmétricos que politicas de demanda de carécter naciona
pueden tener en las didintas regiones. Obviamente, la digtincion entre € corto y € largo plazo nos lleva



a esudiar cudes son los determinantes fundamentales de largo plazo que afectan a las decisones de
consumo de las familias.

El andiss s rediza para las 17 Comunidades Auténomas y €@ periodo muestral 1986-2002, € Unico
paa d que tenemos informacion homogeénea dd consumo find de los hogares y la renta bruta
disponible de las familias, proporcionados por la Contabilidad Regional de Espafia publicada por €
INE. La metodologia que usamos esta basada en los modelos de correccion del error, porque permite
acomodar en un mismo modelo componentes de largo plazo (asociados a consumidores que se
comportan de acuerdo con la Hipotesis de la Renta Permanente) y de corto plazo (familias con
restricciones a la liquidez u otro tipo de restricciones de corto plazo), en la tradicion dd trabgo semind
de Davidson et al. (1978), pero adaptado a la problemédtica de un estudio regiond. Los modelos se

estiman usando la seccion cruzada disponible de Comunidades Autonomes.

Desde una perspectiva macroecondmica, y para € conjunto de la economia espafiola hay bastantes
trabgos digponibles que andizan d tema genérico de la edtimacion de una “funcion de consumo’.
Entre otros, podemos citar a Andrés et al. (1991), Estrada y Buisan(1999), Bamaseda y Telo (2002),
Faré y Raymond (2002), Naredo y Carpintero(2002) o MartinezCarrascd y del Rio(2004). No
obstante, a nivel regiond solo encontramos los trabgos de Marchante (1998, 1999), que andizan los
determinantes del ahorro familiar en funcion de las didintas fuentes de renta de las familias, y aunque
usan datos regiondes y provinciaes estiman vaores medios para € conjunto de la economia. Respecto
a otros paises, encontramos trabgjo como los de Selvanathan (1991) para Audrdia o Gillen y Guccione
(1970) para Canadd, que acaban presentado resultados sobre propensiones marginales a consumir a
corto y largo plazo, objetivo que, desde una perspectiva metodoldgica muy ditinta, perseguimos en
nuestro trabgjo. Finalmente, cabe citar por su importancia y novedad, aunque no directa con nuestro
trabgo, @ reciente articulo de Ogtergaard et al. (2002) que usa datos de los estados de los EEUU vy las
provincias canadienses para contrastar [a Hipotesis de la Renta Permanente.

B articulo esta edtructurado como sigue. En la Seccion 2 describimos brevemente los datos empleados,
sobre la base de los que presentamos aguna evidencia preliminar en la Seccidén 3. La metodologia se
presenta en la Seccidn 4, y los principaes resultados obtenidos en la Seccion 5. Findmente, la Seccion
6 presenta las principales conclusiones ddl trabgo.



2. Datos

Dexde la optica de andiss econdmico, € estudio de las decisones de gasto de los agentes debe
llevarse a cabo en un maco edtadigtico-contable completo e integrado. Es decir, d andiss dd
consumo de las familias deberia contemplar tanto € gasto en bienes y servicios de consumo corriente,
como € gasto en bienes de consumo duradero, como son, por gemplo, las viviendas. Td marco de
referencia lo proporcionan las Cuentas Naciondes, que eabora € Ingituto Naciond de Estadigtica con
periodicidad anud bgo los epigrafes de “ consumo privado” y “formacion bruta de capitd”.

No obstante, a nivel de las Comunidades Auténomas, la Contabilidad Regiond de Espafia (disponible a
dia de hoy para el periodo 1986-2002)' sdlo proporciona informacion sobre la primera partida, bgjo la

rubrica de “ Gasto en consumo find de los hogares’, no estando disponible € gasto en vivienda.

A patir de estas fuentes podemaos obtener informacion sobre la evolucidén dd gasto de las familias en:
(1) Alimentos, bebida y tabaco; (2) Vedido y cadzado (incluidas reparaciones); (3) Alquileres,
cdefaccion y dumbrado; (4) Mobiliario, enseres, etc: engloba desde las compras de mobiliario y
electrodomésticos de linea blanca (neveras, lavadoras, etc) hasta los gastos en servicio domeéstico; (5)
Servicios médicos;, (6) Transporte y comunicaciones. incluye la compra de vehiculos de trangporte
persond, sus gastos de mantenimiento y funcionamiento, los servicios de trangporte y los gastos de
teléfonos y correos, (7) Ocio y cultura: incorpora desde la compra de televisones, ordenadores, €tc,
hasta los gastos en espectéculos y la ensefianza privada; (8) Otros. desde la compra de objetos de lujo
hasta los servicios financieros, pasando por € consumo de aimentos y bebidas fuera del hogar. Por
tanto, de edas fuentes slo disponemos de informacion de una parte relativamente pequefia de los

bienesy servicios de consumo duradero: basicamente la compra de coches y dectrodomésticos.

Para obtener informacion sobre € resto de decisiones de inverson de las familias (compra de vivienda)

es necesario acudir a otra fuentes, tades como d Minigerio de Fomento, o los Registros de la
Propiedad.



3. Evidencia preliminar: ¢existe heterogeneidad entre Comunidades Auténomas en las pautas de

consumo?

Cuando se obsarva la evolucion de gasto nomind en consumo de las familias (ver figura 1) en
términos per cpita, llama la atencion, en primer lugar, su enorme crecimiento a lo largo de las Ultimas
dos décadas y, en segundo lugar, que las diferencias entre regiones ricas y pobres parecen no haber
disminuido sensblemente. A smple vida, la evolucion dd gasto en consumo por habitante ha Sdo
practicamente pardela para @ conjunto del periodo 1986-2002, lo cud podria sugerir un

mantenimiento de las posiciones rdaivas de |as distintas Comunidades Auténomes.

No obgtante, S descontamos € efecto de la inflacion, la imagen parece un poco diferente. En la figura 2
presento la evolucion del gasto en consumo en euros por habitante para las 17 Comunidades
Auténomas y Ceuta y Mdilla El volumen de gasto por persona se expresa en desviaciones con
respecto a la media naciond. Cada barra del conjunto correspondiente a cada region (con los usudes
acronimos. “and” para Andaucia, “ad’ para Aragdn, y asi sucesivamente) se corresponde con las
diferencias registradas para un determinado afio, cubriendo entre todas € periodo 1986-2002. De la
comparativa de todas las Comunidades Auténomas que se aprecia en la figura 2, es fécil ver que para
determinadas regiones que gastaron menos de la media en todo € periodo (en € caso de Andalucia y
Extremadura, y en menor medida Gdlicia y Murciad) y en € caso de dgunas que gastaron més de la
media (Catalufia, Madrid, Pais Vasco y Navara), las diferencias en @ consumo de bienes y servicios se

han reducido ligeramente en la segunda mitad de los noventa.

Este acercamiento a la media es més pronunciado del que observariamos S presentaramos una figura
gmilar a la figura 2 pero para desviaciones en renta por habitante. Dicho de otra manera: en términos
per cdpita, y gustando por la inflacion, la convergencia en niveles de consumo parece haber sido mayor
en la segunda mitad de los noventa que la convergencia en niveles de renta. Este hecho es coherente
con & hecho de que en comunidades como Andaucia y Extremadura € consumo por habitante
(descontada la inflacion) creciera en la Ultima década muy por encima (en torno a un 40% més) de las

tasas de regiones con mayores niveles de renta’y consumo.

1 El periodo 1986-1994 se encuentra disponible en metodol ogia de Cuentas Nacional es seglin | os estandares del SEC79,



Figura 1: Evolucion del Gasto en consumo por habitante en términos nominales (eur os por persona)
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Figura 2: Gasto en consumo por habitante y afio en términos reales (base 1986). Desviaciones con respecto a la media
nacional en euros por persona.
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mientras que para el periodo 1995-2002 esta disponible en SEC95.



La figura 3 presenta la evolucidon en € tiempo del cociente entre gasto en consumo de las familias y su
renta bruta disponible. Tras una década de estabilidad y/o decrecimiento en € que la renta disponible
crece més que € gasto en consumo, la segunda mitad de los noventa da comienzo a un cambio de
tendencia que lleva a un incremento sustancia hasta la actudidad en todas las regiones presentadas,
sdvo en € caso de Extremadura, donde d fendmeno es més leve. Parece, por tanto, que la evolucion de
la renta disponible y € consumo se ha separado desde mitad de la década pasada, y que debemos
buscar otros factores adiciondes que nos permitan explicar la evolucion del consumo privado en la
actudidad.

Figura 3: Ratio de gasto en consumo delasfamiliasy renta bruta disponible
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La teoria econdmica nos sugiere que € consumo depende de més factores que la renta disponible de la
gue disponemos en este momento. Esto es, las pautas de consumo individuales no estén sustentadas
solo por la renta actua, sno por otros determinantes. Consideremos la formulacion més sencilla de la
hipétess dd ciclo vitd de Modigliani y sus coautores en los afios sesentar SUpoONgamos una persona
que espera vivir T afios, tiene una riqueza W, que no va a crecer, y espera percibir una renta Y hasta
gue se jubile dentro de J afios. Dado que dispone de unos recursos formados por su riqueza W y por sus
rentas sdarides esperadas XY, 9 quiere consumir o mismo sus T afios de vida eegira un nivd de
gastoC=W+ XY)/ T=UT)xW+ JT)xY =aW + bY.Eso es, un euro adiciond de renta a



mes aumentara su consumo en b céntimos, y uno de riqueza en a céntimos anudes. S cdculamos €
cociente C/Y (d de la figura 3), tendremos que C/Y = a (W/Y) + b. Esta sencilla expreson permite
intuir una primera explicacion de las sendas que se observan en la figura 3: (1) a medio-largo plazo, €
hecho de que la senda de C/Y sea mayor en Madrid y Andalucia que en Catdufia durante todo €
periodo 1986-2002 es compatible con los mayores ratios de riqueza sobre renta en € caso de Madrid, y
con los menores niveles de renta, dados unos niveles sostenidos de riqueza, en d caso de Andaucia;
(2) en periodos més cortos de tiempo, € crecimiento del cociente C/Y desde 1995 es compatible con la
dindmica de guge de la riqueza de las familias (inmobiliaria y financiera) a unos mayores nivees de

consumo que venimas observando en la Ultima década.

Un udltimo gpunte. De acuerdo con las extensiones introducidas por Friedman a la teoria dd consumo,
larentaY del gemplo es una renta esperada para todo € periodo de vida labord. Esta es la referencia
relevante para un consumidor, la renta permanente, que s la parte de la renta que se espera que persista
en d futuro, para digtinguirla de la “renta trandtoria’, que es la parte que la gente no espera que se

mantenga.

En resumen, € aumento de los ratios debe estar relacionado con & comportamiento, por un lado, de dos
factores que resdtan desde la segunda mitad de los noventa por su relevancia como son @ pape dd
endeudamiento de las familias, y d aumento de su riqueza inmobiliaria y financiera, y, por otro lado,
de un tercer factor con un recorrido més mantenido en las Ultimas dos décadas, cud es d aumento de
los flujos de renta esperada sustentados por las mejores expectativas del mercado de trabgo. De esta

manera

C = f(rentaactud, riquezafinanciera, riquezainmobiliaria, renta permanente)

Dada la escasa disponibilidad de datos a escda regiond, hemos tomado agunas decisones respecto a
determinadas variables proxy, que si estan disponibles.

El principad problema lo presenta la riqueza de las familias. No disponemos de variables que la midan
directamente, por lo que hemos optado por goroximar la evolucion dd conjunto de la riqueza por la
evolucion de la riqueza inmobiliaria gproximada por la varigble “precio por metro cuadrado de



vivienda congruida’. Segiin agunos autores (Naredo y Carpintero, 2002 o Farré y Raymond, 2002) €
efecto precio ha dominado € efecto total. La inverson resdencia ha sdo impulsada por, d menos, dos
factores. Por una parte, € proceso de urbanizacion y de renovacion urbana (derivedo dd crecimiento de
aress Suburbanas y de la sudtitucion de viviendas que acompafia a la mgora en € nivel de renta, la
demanda de viviendas de una creciente poblacion inmigrante que sudtituye @ boom que en su momento
ocasiond € éxodo dd campo a d ciudad), y por otra @ crecimiento de los adojamientos turisticos de
todo tipo, tanto hotedes como apartamentos y, en genera, segundas residencias. No obgtante la
importancia de ambos impulsos y d fuerte crecimiento del capitd resdencid derivado de los mismos,
su peso en € stock de capita tota se ha reducido, sobre todo en los Ultimaos quince afios.

La renta esperada en d futuro, y descontada a dia de hoy hemos decidido aproximarla, siguiendo
agunos trabgos de la literatura, por € nivel de endeudamiento que las familias asumen en d momento
actual. El volumen de crédito a sector privado, y en particular a los hogares, d suponer un volumen de
pagos diferidos en € futuro a los que debe hacerse frente, principalmente, con las rentas de los periodos
en que estos pagos sean efectivos, supone una proxy razonable de lo que las familias esperan que sera
su renta futura

El crédito bancario permite a las familias gastar hoy con cargo a sus rentas futuras, de manera que se
Suavizan los patrones de consumo a lo largo dd tiempo. Esto es particularmente importante en lo que
respecta a la adquiscion de bienes de consumo duradero como la vivienda, que requiere un pago
devado inicid, as como & mantenimiento de unos pagos periddicos relaivamente devados de

intereses y amortizaciones, dados los niveles de precios actuales.

El mantenimiento de posiciones de endeudamiento elevadas, y crecientes, puede reducir  margen de
maniobra de los hogares ante una eventua evoluciéon desfavorable de su renta, su riqueza, o @ coste de
financiacion de la deuda (tipos de interés). Ademés, unos eevados niveles de pasivos pueden producir
una elevada sensbilidad dd consumo ante Stuaciones de incertidumbre, en especid S proceden de
mercado de trabgo. Dada la importancia de consumo privado en @ conjunto de la economia, cudquier
factor inesperado que afectara a la capacidad de hacer frente d pago de las obligaciones contraidas

podria tener un enorme impacto sobre € conjunto de la economia.



4. Metodologia de analisis

Los modelos de correccion del error de Engle y Granger gparecen como la metodologia de andiss mas
gopropiada dados los objetivos de este trabgo. Nos permiten distinguir los componentes de largo y de

corto plazo apropiados para los fundamentos tedricos de la relacion consumo-renta. La formulacion que
emplearemos seralasiguiente:

Dlog(C,) = byDlog(Y,) + b, §09(C,.,) - by 10g(Y,.,) - b, log(D,.,)- by log(PV,.,)- mg+...

@
+gTZit +e,, €,: N@OJ)

donde los subindices i se refieren a Comunidad Auténoma, y t a afio. C denota gasto en consumo de las
familias e Y renta digoonible bruta de las familias en euros por habitante (dividiendo por la poblacion
totd) y en términos redes (se ha usado la tasa de crecimiento de los precios d consumo, y s ha
tomado como base 1986). La variable D se refiere d nivel de endeudamiento por habitante en euros del
sector hogares, también en términos redes. Respecto a PV, es e precio por metro cuadrado de la

vivienda congtruida, en euros por metro cuadrado, tomada del Ministerio de Fomento.

La vaiable m la incluimos en la reacion de largo plazo para cepturar otros efectos, principamente
posibles no linedidades asociadas con puntos de cambio o saturacion (burbujas) en determinantes de
largo plazo. Por gemplo, la combinacién de dtos niveles de endeudamiento con unos eevados niveles
de precios en € mercado inmobiliario podria tener d efecto de aumentar la incertidumbre en las
decisiones de gasto en periodos prolongados. Para captar estas posibles interacciones y no linedidades,
fijamaos definimos estavariable como: m=log(D) x log(PV).

Findmente, @ vector de variables Z incluye otros factores que puedan afectar d consumo en € corto
plazo (a la tasa de crecimiento del consumo), cudes son la incertidumbre (aproximada por la tasa de
paro), latasa de cambio del precio delavivienday d crecimiento del endeudamiento.
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Lainterpretacion de los principaes parametros es la siguiente;
* b, es d aumento margind en euros dedicados a consumo de cada euro de renta trangtoria,

esto eslapropensid n margind a consumir a partir de una perturbacion trangtoria alarenta.

= b, : veocidad de guste ante desviaciones en € equilibrio de largo plazo (senda de consumo
permanente).

* b, : propensién aconsumir a partir de una perturbacién permanente de renta.

El término entre paréntess en la ecuacion (1) reflga la potencid relacion de largo plazo entre €
consumo, la renta disponible, € endeudamiento y la riqueza (aproximada por la evolucion dd precio de
la vivienda). Dado d tamafio de la muestra, hemos optado por redizar la estimacion en dos etgpas, ya
gue esto permitia obtener estimaciones més robustas, dado que la estimacion directa de la ecuacion (1)
s modraba muy inedtable para dgunas Comunidades Autonomas d modificar la especificacion

econométrica levemente.

Asi pues, en una primera etgpa se estima larelacion de largo plazo:
log(C,.,) =d; log(Y,) +d, log(D,., ) +d; log(PV,_,) +d, m, +g""Z; +u,, u,: N(0J) %)
usando la informacion disponible para todas las Comunidades Auténomas (17 observaciones) y los

ahos disponibles (17 afios). EIl mé&odo de estimacion es € de minimos cuadrados generdizados. Se

estima un parametro para cada Comunidad Auténoma.

A patir de la etimacion de (2) se computa la relacion de equilibrio, R, para cada region, de la

gguiente manera

R, =log(C,)- d;; log(Y,)- d, log(D,) - d log(PV,)- d, m-§"Z, ©)
y seincorporaa una verson reformulada de la ecuacion (1) de laforma

Dlog(C,) = b;Dlog(¥,) + b, R, +3'Z,+&, & : NOD @
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Las formulaciones (2) y (4) seréan la base de las estimaciones que pasamos a presentar en la seccion

sgguiente.

4. Resultados

En la Tabla 1 se presentan las estimaciones de la relacion de largo plazo (ecuacion (2)). La renta bruta
disponible resulta tener un coeficiente sgnificativamente distinto de cero para todas las Comunidades
Auténomeas, obteniéndose una propension margind a consumir a largo plazo que va desde € 0.62 de
Cadtilla la Mancha hasta & 0.92 de Canarias. Por 1o demés @ signo ddl endeudamiento y del precio de
la vivienda (proxy de la riqueza) es positivo, segiin cabria esperar, aunque no resultan ser significaivas
para dgunas Comunidades Auténomas. Findmente, € término de interaccion resulta ser relevante para
cas todas las regiones, y presentando € signo negativo que cabria esperar.

Los residucs de las regresiones son estacionarios, seguin los estadisticos habituaes (las tablas con estos
resultados estén disponibles a peticion del lector interesado). De esta manera los parametros estimados
a partir de la regresidn (2) son superconsistentes, y ademés disponemos de evidencia de la existencia de

una relacion de cointegracion para cada Comunidad Auténoma.

En la Tabla 2 s presentan las estimaciones de la relacion de modeo de correccion de error, que
reflga la relacion de corto plazo, y d guse d equilibrio (ecuacion (4)). Como sugiere la teoria, en
generd, las propensones a corto (no Sempre ggnificativas) son menores que las de largo. Por otra
pate se detecta una gran variabilidad en la velocidad de guste d equilibrio de los determinantes
fundamentales del consumo. Asi, en la figura 4, presentamos como gemplo de las desviaciones con
respecto a la senda de equilibrio € caso restringido para Espafia, aunque la imagen sea smilar para
todas las Comunidades Auténomas. En € Udltimo periodo hay un guste muy rgpido hacia la senda de
equilibrio (explicado por  aumento de deuda y riqueza de la segunda mitad de los noventa) y tras una
sobre reaccion, una vueta alos fundamentos en | os Ultimos afios de la muestra.
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Tabla 1. Estimaciones delarelacion delargo plazo (ecuacion (2))

“ariable Estimacidn  Desviacidn “alar-p “ariable  Estimacion  Desviacidn “alar-p
tipica tipica

Renta bruta disponible Pracio de la vivienda
1, andalucia 0.703 0.044 0000 & sndalucia 0.308 0.054 0.000
81 feagén 0.686 0.055 0000 & aagen 0.358 0.0v9 0.000
81, Asturias 0.520 01145 0000 & acturias 0120 0135 0.385
fi1 paleares 0.910 0.039 0000 & pateares 0.035 0.045 0.443
81, Canarias 0.5921 0.051 0000 & canarias 0.090 0.057 0.353
81, cantabria 0.895 0.055 0000 & cantabria 0013 0.071 0.853
81, cataluia 0.695 0.054 0000 & caawka 0.284 0.0655 0.000
81, Castila Ia Mancha 0.621 0.045 0000 & castila 1a banc 0375 0057 0.000
81, Castila y Ledn 0.726 0.076 0000 &, castita v Ledn 0.274 0.055 0.002
81 Bxtremadura 0.66558 0.155 0000 & evremadurs 043 0.209 0.041
1. Galicia 0727 0.055 0000 & calicia 0226 0.086 0.003
81 wadrid 0.545 0.047 0000 & padrid 0127 0.045 0.007
81 prcia 0.508 0.045 0000 & purcia 0015 0.053 0812
81 Mavama 0.7558 0.042 0000 & Mavara 0190 0.056 0.0m
81, Pais vasco 0.897 0.078 0000 & pais vasco 0.047 0113 0675
81,13 Rioja 0.570 n.os2 0.000 &, 3 Risis 0.140 0.0v0 0.047
81 \lencia 0772 0.054 0000 & mencia 0,229 0.045 0.000
Endenudarienio Fariable w0
% sndalugia 0.303 0.045 0000 &4 sodalucia -0.040 0.006 0.000
B fcagin 0.254 0.075 0.001 4, feagin -0.035 0.005 0.000
2 Acturias 0.276 0137 0045 &4 scturias -0.030 0o 0.087
B2, Baleares 0.075 0.055 0177 84, pateares -0.005 0.006 0426
82, canariaz n.omz 0.054 0528 4 canarias -0.005 0.007 0.477
{2 Cantabria 0.178 0.054 0.001 84 cartabria -0.014 0.007 0.045
B catalufa 0.2684 0.059 0000 & caafa -0.033 0.007 0.000
. Castila la Mancha 0.403 0.041 0000 &4 castila 1a hiane -0.054 0.006 0.000
B2 Castilla y Leén 0.294 0.091 0002 &4 castita v Ledn -0.038 0.on 0.0m
B2 Extremadura 0222 0115 0055 &4 Etremadura -0.0338 0016 0.023
B, Galicia 0.289 0.054 0000 &4 Galicia 0.0 0.007 0.000
B2 padrid 0.176 0.050 0.001 B4 nadrid -0.020 0.005 0.000
2 purcia 0129 0.051 0012 Gapdircia -0.0$10 0.007 0177
&% Havama 0.247 0.040 0000 &4 Wavara -0.025 0.006 0.000
B pais vasco 0119 0.065 0058 &4 pais vaseo -0.0nm 0.009 0226
B, L2 Ricja 0.070 0.045 0148 8413 Risja -0.01 0.006 0.081
B2 \lencia 0.220 0.029 0000 f4rmencia -0.023 0.004 0.000
Estadistica R 0.293931 Errar estandar de la regresidn, 1.60%

Estadistico R? ajustado 0.999956 Durbin-YWatsan 1.96




Tabla 2. Estimacionesdelareacion de corto plazo (ecuacion (4))

Variahle Estimacion  Desv.  Valot-p Wariahle Estimacion Desviacion Valorp Wariahle Estimaciin Desviacion Valorp
tipica tipica tipica

Rewnfa brufa disponible Velocidad de ajusfe a la senda de equilibrio hwcerfidumbre (variaeiones de [a fasa de paro)
51 sadalucia 0.788 0164  0.000 Bz sadalucia 0.438 0393 0267 M fadalucia 0119 0048 0014
131 eagén 0.156 0349 0531 132 Aeagin -0.410 0355 0110 V1. Aragdn -0.073 0026 0007
51 asturias 0382 0203 0061 B2 asturias -0.077 0286  07ET P Aesturias -0.051 0051 03z
31 paleares 1.090 0.027  0.000 3z Baleares -0.163 0364 0654 M1, Baleares -0.051 0024 0031
31 Canarias 0958 0207 0000 52 Canarias -1.032 0613 0094 1, Canarias -0.028 005t 0524
1, Cantabria 0613 0346 0077 2, Cartabria -0.771 0639 0329 W1, Cartabria -0.109 0057 0059
B4 cataluiia 0.354 0147 0017 Bz Cataluifa -0.756 0279 0.007 M Cataluiia -0.078 0.025 0002
131, Castilla la Mancha 0442 0165 0008 5 castila la Mancha 0648 0526 0220 91, Castila la Mancha 0095 0043 0028
B] JCastilla v Leén 0.342 0.245 0.163 &I‘;agﬂ"a Wy Leén -0.478 0.379 0212 ')'].Cagﬁ"a Wy Leén 0119 0.070 0.093
131 Extremadura 0.50% 0230 0028 132 Extremadura -0.202 0340 0552 1, Extremadura -0.00% 0.067  0.903
||31 Galicia 0741 0151 0.000 &.Galicia 0470 0.431 0.122 . Galicia -0.066 0.049 0120
151 madrid 0793 0158 0000 B2 Madrid -1.339 0396 0001 ¥1 Medrid -0.049 0028 0075
31 Murcia 0.926 0239 0000 32 Murcia 0623 0630 0368 1 Warcia -0.050 0o 0317
B1 Navara 0.626 018 0001 52 Navarra -0.708 0555 0204 1. Navama -0.053 0033 0108
B4 pais vaseo 0953 0164  0.000 B2 pais vasco -1.099 0305 0000 W1, Paiz Wasoe -0.085 0040 0034
5112 Rioja 0373 0358 0448 B .1a Rioja -0.0350 0662 0964 V1,13 Ricja -0.057 0033 0259
51 nalencia 0714 0251 0005 52 Mlencia -0.099 1217 0938 M Malencia -0.031 0044 0482
Estadistico R? 0.767 466 Error estandar de la regresion, en % 1.80%
Estadistico R ajustado 0673820 Duthin- W atson 250

Figura 4. Desviaciones del consumo respecto a su senda de equilibrio. Estimacion para € conjunto de Espafia usando

lainformacién regional
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Un Ultimo comentario ala Tabla 2, relativo a las varigbles de control incluidas en € vector de variables
Z. Hemos destacado la influencia de las variaciones de la tasa de paro regiond, que utilizamos como
una gproximacion a grado de incertidumbre de las rentas sdaides esperadas. El sSigno resulta ser
negativo en todos los casos, como cabria esperar, de manera que una reduccion en la tasa de paro

(megorade las expectativas) lleva aparglado un aumento del consumo en € corto plazo.

6. Conclusiones

En ese aticulo andizamos, desde una perspectiva regiond, los determinantes del gasto en consumo de
las familias. La teoria econdmica nos sugiere que @ consumo depende principdmente de unos
fundamentos que marcan su pauta de largo plazo (niveles de riqueza, renta permanente), hacia la cud
los consumidores gjustan sus decisones de gasto en d corto plazo. Tanto @ peso de los determinantes
como la velocidad de guste d equilibrio podria ser diginto entre regiones, con las congguientes
implicaciones para las politicas fiscaes de corte distributivo y la politica regiond.

En este aticulo estimamos un modelo de correccion dd eror con la seccion cruzada de las 17
Comunidades Autonomas espafiolas, para € periodo 1986-2002, con d fin de obtener propensiones
margindes a consumir de corto y largo plazo, asi como velocidades de guste a la senda de equilibrio
de largo plazo. Los resultados sugieren la existencia de heterogeneidad entre regiones en € grado de
respuesta de las diferentes regiones ante perturbaciones transtorias (corto plazo) y permanentes (largo
plazo), y en lavelocidad de guste d equilibrio.

A s vez, etta heterogeneidad se puede explicar por variables econdmicas. Las regiones més ricas
tienden a gustar su consumo con mayor velocidad a sus fundamentos de largo plazo, y presentan,
ademas, mayores propensiones a consumir de largo plazo. También mostramos cdmo, de acuerdo con
lo que predeciria la teoria econdmica, la propenson margind a consumir de cada un unidad de renta

permanente es mayor que laasociadaalarentatransitoria
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