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RESUMEN

En este articulo se utiliza metodologia de cointegracién y causalidad en series
temporales para analizar la relacién ingreso-gasto, gasto-ingreso en la economia
espafiola durante el periodo 1958-2014. Se ha tenido en cuenta el posible cambio
estructural en ambas series durante el periodo objeto de estudio, asf como la posible
existencia de causalidad tanto a corto como a largo plazo. Los resultados muestran
causalidad en la direccién ingreso a gasto, pero no al contrario. Dada la importancia
en Espafia de la reduccién del déficit pablico se infiere que es necesario ajustar a
la baja el gasto publico con el consiguiente perjuicio que se puede producir en el
crecimiento econémico espanol.
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ABSTRACT

This article uses co-integration and causality methodology in time series to analyze
the relationship between income and expenditure, expenditure and income in the
Spanish economy during the period 1958-2014. The possible structural change in
both series during the period under study has been taken into account, as well as
the possible existence of both short-term and long-term causality. The results show
causality in the direction of revenue to expenditure, but not the other way around.
Given the importance of reducing the public deficit in Spain, it states that it is neces-
sary to adjust public expenditure downwards with the consequent damage that may
occur in Spain's economic growth.
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RELACAO ENTRE 0S GASTOS E INGRESSOS DO GOVERNO NA ESPANHA,
1958-2014

RESUMO

Neste artigo, utiliza-se metodologia de cointegragao e causalidade em séries temporais
para analisar a relacdo ingresso-gasto, gasto-ingresso na economia espanhola durante
o perfodo 1958-2014. Consideraram-se a possivel mudanga estrutural em ambas as
séries durante o perfodo em estudo bem como a possivel existéncia de causalidade
tanto em curto quanto em longo prazo. Os resultados mostram causalidade na
direcdo ingresso a gasto, mas nao ao contrario. Tendo em vista a importancia, na
Espanha, da redugao do déficit pablico, infere-se que seja necessario ajustar a baixa
0 gasto publico com o consequente prejuizo que pode ser produzido no crescimento
econdmico espanhol.
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INTRODUCCION

La relacién ingresos-gastos' ha sido objeto de amplia investigacién empirica desde
1995. El anélisis se ha realizado tanto a escala nacional como estatal o municipal.
Se han usado diferentes técnicas de raices unitarias, cointegracién y causalidad
tanto con datos de series temporales como con datos de panel.

Determinar cuél de las hipdtesis caracteriza de forma més adecuada una eco-
nomia es mas que un ejercicio intelectual por cuanto puede contribuir al descu-
brimiento de una solucién al problema de los crecientes déficits presupuestarios.

Esta es una cuestiéon del mayor interés en la Unién Econémica y Monetaria Eu-
ropea (UEM), pues tanto el tratado que la constituye como el Pacto de Estabilidad
y Crecimiento (PEC) tienen como puntos centrales la tendencia al equilibrio presu-
puestario y el mantenimiento de la deuda publica, en relacién con el Producto In-
terno Bruto (PIB), por debajo de unos limites preestablecidos.

Se analizan y contrastan las cuatro hipdtesis. Se usan datos de ingreso, gasto
publico y PIB para Espana en el periodo 1958-2014. A diferencia de trabajos ante-
riores, por ejemplo Castro (2002), se ha tenido en cuenta la posible presencia de
cambios estructurales en los datos, lo que nos lleva a utilizar contrastes de raices
unitarias, cointegracion y causalidad Granger que consideren esa circunstancia.

Los resultados nos indican que existe causalidad en la direccién ingresos a gas-
tos. Este resultado tiene importantes implicaciones en cuanto a la politica fiscal a
llevar a cabo por el Gobierno, pues un aumento (disminucién) del ingreso puede
llevar a un aumento (disminucién) del gasto.

En el primer apartado se discuten las cuatro hipétesis, y se presentan algunos
contrastes empiricos en el segundo; en el tercero se analiza la evolucién reciente
de las finanzas publicas en Espafia; en el cuarto se realiza la contrastacién empiri-
ca para el caso espanol y en el quinto se presentan las conclusiones.

1. HIPOTESIS DEL DEBATE IMPUESTO-GASTO

De acuerdo con Payne (2003), la literatura gasto-impuesto ha considerado cuatro
hipdtesis en cuanto a la relacién intertemporal entre gastos e ingresos publicos.

Primero, la hipétesis impuesto-gasto tal como fue formulada por Friedman (1978),
argumenta que aumentar los impuestos, con el propdsito de incrementar los recur-

! La literatura utiliza indistintamente los términos ingreso-gasto (revenue-expenditure o revenue-spend),
impuesto-gasto (tax-expenditure) e, incluso, ingreso impositivo-gasto (tax revenue-expenditure).
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sos disponibles por el sector pablico y reducir el déficit presupuestario da como
resultado una subida del gasto publico. En efecto, si los ingresos tienen un efecto
positivo en los gastos, entonces las reducciones en los ingresos repercutirdn en
reducciones en los gastos y viceversa, de forma que no se produciréd una reduccién
en el déficit presupuestario.

Un punto de vista alternativo de esta hipétesis es el de Wagner (1976), asi como
Buchanan-Wagner (BW, 1977) que sugieren que los aumentos de los ingresos da-
ran lugar a una bajada en los gastos via ilusion fiscal. Dentro de este esquema, los
gastos publicos financiados por medios diferentes de la imposicién directa tienen
como resultado que la percepcién del contribuyente sobre el precio de dichos gas-
tos sea menor que la que seria bajo dicha imposicién directa. Aunque el contribu-
yente puede pagar menos en términos de imposicidn directa, la ilusion fiscal surge
en que el contribuyente paga a través de imposicién indirecta, via elevados tipos de
interés de la deuda, con lo que para la economia en su conjunto se genera un efecto
sustitucién, asf como inflacién que lleva a deslizamientos en el tramo impositivo.

El punto de vista de BW se centra en que el gasto publico es financiado a par-
tir de tres fuentes: imposicién directa, emisién de deuda e imposicién indirecta a
través de la inflacion. Desde una perspectiva politica, el nivel 6ptimo de fuentes de
ingresos para financiar un gasto dado depende de sus costos relativos. Asi, en el
contexto del esquema BW, un aumento de los impuestos (imposicién directa) pue-
de llevar a una reduccién en el gasto publico si hay una reduccién en las formas de
imposicién indirecta, es decir, una reduccién en la emisiéon de deuda, asi como en
los deslizamientos en el tramo impositivo. De forma alternativa, una reduccién en
los ingresos puede llevar al crecimiento del gasto cuando los consumidores deman-
dan mas programas de gasto.

Aunque la hipétesis sefiala causalidad unidireccional de los ingresos publicos
a los gastos publicos, el signo del coeficiente de la ecuacién que relaciona ingresos
con gastos sera positivo en el primer caso, y negativo, en el segundo.

Segundo, la hipbtesis gasto-impuesto sugiere que las decisiones de gasto son, en
principio, determinadas con ajustes en la politica impositiva y en los ingresos para
hacer frente a la demanda de gasto. Dada la proposicidn de equivalencia ricardiana
de que lo que los gobiernos piden prestado hoy tiene como resultado una subida
en las obligaciones impositivas futuras que se capitaliza por los contribuyentes, Ba-
rro (1979) cuestiona la hipétesis de ilusién fiscal considerada en BW. En el contex-
to del esquema de equivalencia ricardiana, los aumentos en el gasto publico llevan
a incrementos en los impuestos. Esa subida impositiva puede ser contemporanea
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al aumento del gasto o bien puede existir un desfase entre ambos. Lo importante
es que si se admite una cierta endogeneidad en el comportamiento del Gobierno,
el cumplimiento de la restriccién presupuestaria intertemporal del Gobierno (RPIG)
da soporte a la hipdtesis de que los gastos determinan los ingresos. Entre otros
Roberts (1978), asi como Peacock y Wiseman (1979) proponen que las subidas tem-
porales en el gasto publico debidas a situaciones de crisis se trasladan a mayores
impuestos de forma permanente (es la hipdtesis del efecto desplazamiento). As;,
bajo la hipdtesis gasto-impuesto, reducciones en los gastos publicos llevaran a re-
ducciones en los déficits, de forma que el control del déficit puede lograrse a tra-
vés de aumentos imprevistos en la presion fiscal o de limites (legales) estrictos en
el nivel del gasto publico.

Tercero, la hipdtesis de sincronizacién fiscal argumenta que las decisiones sobre
los ingresos y los gastos se adoptan de forma simultanea. Musgrave (1966) y Meltzer
y Richard (1981) sugieren que los votantes comparan los beneficios y costos margi-
nales de los programas de Gobierno cuando deciden el nivel apropiado de gastos
e ingresos publicos. Este punto de vista es apoyado por el modelo de suavizacién
impositiva de Barro (1979) que estd basado en el argumento de la equivalencia ri-
cardiana. Los superavits o déficits fiscales pueden producirse bajo esta circunstan-
cia porque los gobiernos tienen diferentes objetivos de politica econdmica, incluso,
aunque las decisiones de ingresos y gastos se muevan juntas.

Cuarto, la hipdtesis de separacién institucional o neutralidad fiscal sostiene
que las decisiones en imposicién son independientes de la asignacién de los gas-
tos publicos. Segin Wildavsky (1988) y Baghestani y McNown (1994) los gastos son
determinados por los requerimientos de los ciudadanos, y los ingresos depende-
ran de la cantidad méxima de impuestos que los ciudadanos puedan soportar. En
consecuencia, es solo cuestién de coincidencia que se pueda lograr el equilibrio
fiscal. Esto es posible, de acuerdo con Obeng (2015), porque el crecimiento econd-
mico asegura que, en el largo plazo, las instituciones se separan y se independizan
cada vez més por lo que es posible que las decisiones de ingresos y gastos se to-
men de forma separada.

2. REVISION DE LA LITERATURA EMPIRICA

La literatura sobre este tema ha producido una amplia variedad de resultados debi-
do, en parte, a las diferentes aproximaciones metodoldgicas, al grado de agregacién
temporal, asi como a los periodos examinados. Aunque la metodologia especifica
varia en los diferentes estudios, la literatura empirica se centra en el concepto de
causalidad en el espiritu de Granger. En este contexto, se apoya la versién de Fried-
man de la hipbtesis impuesto-gasto, si la causalidad unidireccional es evidente de
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ingresos a gastos y los ingresos tienen un impacto positivo en los gastos. Se cumple
la versién BW si existe causalidad unidireccional de ingresos a gastos y los ingresos
tienen un impacto negativo en los gastos. Se apoya la versidn gasto-impuesto, si la
causalidad va de gastos a ingresos. Mientras que se apoya la sincronizacién fiscal
si existe causalidad bidireccional entre ingresos y gastos. Por Gltimo, la ausencia de
causalidad apoya la hipdtesis de separacidn institucional.

Los trabajos realizados se pueden dividir grosso modo entre trabajos que reali-
zan el analisis a escala nacional y aquellos que consideran la escala estatal o local.
Entre los primeros la mayoria de los trabajos se han realizado para Estados Unidos
de América (EUA) y los principales paises europeos, y un niimero menor para los
paises industrializados del area del Pacifico y los paises menos desarrollados. Se
pueden citar Darrat (2002) para Libano y Tinez; Chang, Liu y Caudill, (2002) para
diez paises entre ellos Japén, Reino Unido (UK) y EUA; Reddick y Hassan (2003) para
Canad4, UK y EUA; Kollias y Paleologou (2006) para los 15 primeros paises miem-
bros de la Unién Europea(UE); Chang y Chiang (2009) para un panel de 15 miembros
de la Organizacién de Cooperacidén y desarrollo econémico (OCDE); Saysombath y
Kyophilavong (2013) para Laos. Entre los segundos (analisis a escala estatal o local)
la gran mayoria utiliza datos de panel. Es el caso de Dahlberg y Johansson (1998)
para los municipios suecos; Moisio (2001) para los municipios finlandeses; Reddick
(2002) para las provincias canadienses; Hou y Huand (2009) para las provincias chi-
nas; Jaén (2011) para las comunidades auténomas espafiolas; Saunoris (2015) para
un panel de 48 estados de EUA.

Hay varias diferencias clave entre el anélisis a escala subnacional y a escala na-
cional. Primero, los gobiernos estatales y locales no tienen la posibilidad de llevar a
cabo politicas inflacionarias como un medio de aumentar los impuestos como es el
caso de los gobiernos nacionales. Segundo, muchos gobiernos estatales y locales
gobiernan bajo requerimientos legislativos y constitucionales que intentan restringir
los déficits presupuestarios. Tercero, los presupuestos de los gobiernos estatales
y locales estan influidos por elevados niveles de subvenciones gubernamentales.
La presencia de subvenciones como una fuente de financiacién puede afectar los
gastos (efecto flypaper) asi como los ingresos (efecto sustitucidén). Por ejemplo, los
cambios en los gastos pueden ser atribuidos a cambios en los ingresos cuando, de
hecho, deben atribuirse a cambios en las subvenciones.

3. EVOLUCION RECIENTE DE LAS FINANZAS PUBLICAS ESPANOLAS

Desde 1976, el gasto publico en Espana ha experimentado un fuerte crecimiento,
tanto a precios corrientes como a precios constantes o como porcentajes del PIB.
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Durante el periodo 1958-2014, se pueden distinguir, segiin Tamames (2005), Gon-
zalez (2013) y Garcia (2015), tres fases distintas de acuerdo con su naturaleza con
respecto al gasto publico. La primera fase dura desde 1958 hasta 1975; en ella, el
gasto publico en términos reales era menor al 25% del PIB. La intervencién del Es-
tado en la economia se llevaba a cabo a través de regulacién en la forma de leyes y
estatutos. En la década de 1970, la industrializacién ayudd al crecimiento del gas-
to publico. En la linea de la tradicién wagneriana, el desarrollo econémico fue de
la mano de un aumento en la poblacién, la educacién, la urbanizacién, la salud y la
redistribucién del ingreso.

En el segundo periodo, entre 1976 y 1985, se produjo una rapida expansién del
gasto publico en Espafia. Dicho gasto aumentd del 23,19% del PIB al 42,5%, en li-
nea con los paises de la OCDE, cuyo promedio de gasto representaba el 47% del
PIB. Los investigadores estdn de acuerdo en que las fuerzas fundamentales que
impulsaron el crecimiento del gasto en este periodo fueron: 1) la transicién a la
democracia que produjo un boom en las demandas de la sociedad que habian sido
contenidas por el régimen franquista; 2) la crisis econémica que forzd al Estado a
conceder subvenciones a las empresas en forma de transferencias de capital; 3) la
persistencia de los déficits presupuestarios y su nuevo modelo de financiacién en
el que se sustituye el recurso del seforeaje, a través del Banco de Espafa, por la
emisién de deuda publica y su negociacién en los mercados, y 4) la descentraliza-
cién de algunos gastos a través del nuevo modelo autondmico sin la contrapartida
de corresponsabilidad fiscal de las comunidades auténomas.

Al mismo tiempo, la crisis econdmica provocd un aumento en el desempleo que
se pali® mediante el cobro de seguro de desempleo por parte de los trabajadores
y, en menor medida, la jubilacién anticipada con cargo a los fondos de la Seguri-
dad Social de trabajadores de industrias en declive tal como la industria pesada de
altos hornos, acerfas y astilleros.

En el tercer periodo 1986-1993, el crecimiento del gasto fue determinado por
la politica del nuevo gobierno del Partido Socialista Obrero Espafiol (PSOE) con la
puesta en marcha de un Estado de bienestar en Espafia. La universalizacién de la
sanidad publica y el aumento del nimero de pensionistas a través de las pensiones
no contributivas, asi como el incremento de la cuantia de las pensiones contribu-
yeron a un mayor gasto publico. De la misma forma, la educacién se hizo obligato-
ria hasta los 16 afios y se realizaron acuerdos con el sistema privado de educacién
que recibié subvenciones del Estado para garantizar la gratuidad de la educacién en
el tramo de edad entre los 6 y los 16 anos. Por Gltimo, se produjo la consolidacién
de las comunidades auténomas que recibian cada vez un mayor nimero de trans-
ferencias del Estado central con las consiguientes necesidades de gasto. Todo ello
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provocd un fuerte aumento en el gasto con deterioro del equilibrio presupuestario.
En la Gltima fase de este periodo, la absoluta necesidad de reunir los requerimien-
tos fijados por el tratado de Maastrich obligd a una reduccién del déficit después
de haber alcanzado en 1993 su valor mas elevado en relacién con el PIB (5,1%).

Entre 1994 y 1998 se produjo un drastico cambio en el sector publico espanol
como una respuesta al cambio de paradigma econémico desde el modelo social-de-
mocrata poskeynesiano al sistema liberal-neoclasico. Las razones bésicas para este
cambio se encuentran en la necesidad de cumplir en su totalidad las condiciones
del tratado de Maastrich (TM), asf como el Pacto de Estabilidad y Crecimiento (PEC);
en conjuncidn con que este periodo coincide con el principio de la fase ascendente
del ciclo econémico en 1996. Los elevados déficits presupuestarios (7,3% del PIB en
1994) caen al -2,9% en 1998 con lo que se cumplen las condiciones del PEC (-3%).

Entre 1999 y 2007 se produce la consolidacién de las finanzas publicas en Es-
pafia empujadas por el PEC, necesario para propiciar la entrada de Espana en la
Unién Econdmica y Monetaria (2002), y la burbuja inmobiliaria que hizo posible un
crecimiento sin precedentes. De forma que en 2001 se logra un presupuesto equi-
librado, aunque el gasto publico supone el 40% del PIB con una subida del 4% con
respecto al promedio del periodo 1997-2001.

El periodo de la burbuja posibilitd el crecimiento del empleo unido a un au-
mento de la venta de viviendas lo que dio lugar a un incremento de la recaudacién
fiscal tanto directa, via Impuesto de la Renta de las Personas Fisicas (IRPF), por el
incremento del empleo tanto en el sector de la construccidén como en otros secto-
res, e indirecta debido a la recaudacién por Impuesto del Valor Agregado (IVA) de
la venta de vivienda nueva y el impuesto de transmisiones patrimoniales en la ven-
ta de vivienda usada. Por otra parte, aumentd la recaudacién en impuestos locales
derivados de la construccién de viviendas.

De 2007 a 2014 se produce una fuerte caida en la economia espafiola debido
al pinchazo de la burbuja inmobiliaria. Hasta 2008, la expansién continud y el PIB
espanol alcanzé el promedio de la UE 27. En ese momento, la economfa espanola,
arrastrada por la caida en las economias estadounidenses y europeas y sus propios
problemas internos, entrd en una profunda recesién de la que empezd a emerger
en 2014 con crecimiento positivo del PIB, aunque modesto (1,2%) y con déficits pre-
supuestarios del 7% en 2013 y 6% en 2014.

La evolucién de los ingresos publicos es paralela a la de los gastos. Hasta la
reforma iniciada en 1977, el sistema tributario espafiol responde a lo que se deno-
mina un sistema latino basado en el gravamen del producto de determinados ob-
jetos, tales como los bienes risticos o urbanos, propiedad mobiliaria o actividades
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empresariales donde se combinan trabajo, capital y prestacién de servicios. Esta
imposicién se complementa con impuestos sobre la renta. En 1986 con la entrada
de Espafia en la Unién Europea se pone en vigor el impuesto sobre el valor agrega-
do (IVA) que sustituye al antiguo impuesto en cascada que gravaba en su totalidad
cada una de las transacciones.

Hasta la mencionada reforma de 1977 existia un fuerte predominio de la imposi-
cién indirecta sobre la directa. Asi, en 1958 la imposicién directa suponfa un 71,7%
de la indirecta, aunque la tendencia era descendente de forma que en 1963 el por-
centaje era el 55%. A partir de la reforma de 1964 se acentla el predominio de los
impuestos indirectos con un valor casi constante del 47,5%. Sin embargo, la refor-
ma de 1978 cambia los términos. En 1979 el porcentaje era del 92,5% con un fuerte
aumento de la recaudacién por imposicidn directa. Esta tendencia se mantiene de
manera que, en 1993, el porcentaje era del 124,2%. En la actualidad la imposicién
indirecta supone el 27,6% del total.

De acuerdo con Serrano y Bandrés (2015), hasta estas reformas la fiscalidad es-
pafola no respondia a patrones europeos: la presién fiscal era muy inferior y su es-
tructura distinta. Con el cambio gané en equidad, flexibilidad, neutralidad y trans-
parencia, y se asimilé a la vigente en los pafses comunitarios.

En la actualidad, los ingresos de las administraciones publicas espafiolas se nu-
tren sobre todo de tres partidas: las cotizaciones sociales que suponen el 37% del
total de ingresos publicos; los impuestos directos que suponen el 28%, y los indi-
rectos que suponen el 28%.

En conjunto, la presion fiscal en la economia espafiola alcanzé un valor del
40,9% del PIB en 2007, similar al promedio de la OCDE y tres puntos por debajo
de la media europea. En 2011, la situacién de crisis de la economia espanola, en
el marco de la crisis europea, supuso una disminucién de los ingresos, situdéndose
estos en el 36,1% del PIB. En 2014 se ha producido un ligero repunte los ingresos
publicos (38,9% del PIB).

Esta disminucién impositiva, junto con el aumento del gasto pablico, supuso un
aumento del déficit puablico que pasé de 1,9% del PIB de superévit en 2007 al 9,6%
de déficit en 2011, con un méximo en 2009 del 11,0% del PIB. La austeridad del al-
timo Gobierno situd el déficit, en 2014, en el 6% del PIB.

4. CONTRASTACION EMPIRICA DEL MODELO

La contrastacién empirica para el nexo ingresos-gastos para Esparfia se realiza con
la metodologia de cointegracion y causalidad en series temporales.
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Las series utilizados son gasto publico (GP), ingreso publico (IP) y Producto In-
terno Bruto (PIB) todos en euros constantes del ano 1995. Los datos han sido toma-
dos de las bases de datos del Instituto Nacional de Estadistica (INE), para el PIB, y
de la Intervencién General de la Administracién del Estado (IGAE), para Gasto, In-
greso publico y Déficit. Para unir las distintas series se ha utilizado el link legal del
INE. Se han utilizado los deflactores correspondientes a cada serie y tomado los
datos para el periodo 1958-20142.

El siguiente grafico muestra la evolucién del ingreso y el gasto publicos para el
periodo considerado. Aunque ambas variables muestran trayectorias ascendentes
bastante parecidas, y se solapan en ocasiones, se observan ciertos desfases entre
ambas a partir de la existencia de un régimen democratico en Espafa. Las fases de
fuerte crecimiento de la economia, finales de los afios noventa y los del boom en el
sector de la construccién, traen consigo cortos superavits presupuestarios, aunque
la ténica general es de continuados déficits en el periodo democratico.

Grafico 1. Gastos e ingresos publicos en euros ctes de 1995 y % del PIB
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2 Labase de datos utilizada esta a disposicién de cualquier investigador que la solicite. Correo electrénico:
mjaen@ual.es.
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Fuente: INE y elaboracion propia

Como es habitual en la literatura, y a efectos de suavizacién de las series, con-
sideramos como variables en el modelo los logaritmos del gasto publico (Ln GP), el
ingreso publico (Ln IP) y el producto interno (o interior) bruto (Ln PIB).

Las tablas 1 y 2 muestran los estadisticos descriptivos de las tres variables, asf
como la covarianza y correlacién entre las mismas.

La metodologia utilizada consta de los siguientes pasos:
a) Contrastes de raices unitarias de las tres series consideradas®.
b) Contrastes de cointegracion.
¢) Modelo de correccién de error en series cointegradas.

d) Anélisis de causalidad a largo y corto plazo con el modelo de correccién de error
(MCE).

* Dada la posible existencia de cambios estructurales se han realizado los contrastes sin cambio estructural
y con ellos.

Semestre Econémica, volumen 20, No. 45, pp. 25-50 * ISSN 0120-6346, octubre-diciembre de 2017, Medellin, Colombia 35



Manuel Jaén-Garcia

Tabla 1. Estadisticos descriptivos de las tres variables

Ln GP Ln IP Ln PIB
Media 8,700588 8,709530 10,36627
Mediana 9,494052 9,462884 10,38357
Maximo 11,32749 11,19344 11,11418
Minimo 4,423648 4,688895 9,226209
Desviacién Estandar 2,292429 2,169174 0,553456
Asimetria —-0,527138 —-0,505871 —-0,533201
Curtosis 1,819336 1,790309 2,283995
Jarque—Bera 5950475 5906563 3,918455
Probabilidad 0,051035 0,052168 0,140967
Suma 4959335 496,4432 590,8777
Suma Desviaciones cuadradas 294,2930 263,4976 17,15357
Observaciones 57 57 57
Fuente: elaboracion propia
Tabla 2. Correlacién y covarianza entre las variables
Ln GP Ln IP Ln PIB

Covarianza 516
bn GP Correlacién 1,00

Covarianza 4,88 4,62
Ln i Correlacién 0,99 1,00

Covarianza 1,21 1,15 0,30
kn PIB Correlaciéon 0,97 0,97 1,00

Fuente: elaboracion propia

Se puede formular la relacién entre ingresos y gastos, tomando el PIB como va-

riable de control, en la siguiente forma

Donde w es un término de error. La incorporacién del PIB real al modelo se debe
a que tanto el gasto publico como los impuestos y otros ingresos son sensibles a

LnGP, = oy + B,LnIP, 4 6,LnPIB, + 1,

LnlP,= av, + 3,LnGP, + 8,LnPIB, + 1,
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los cambios en la actividad econdémica real. Por ejemplo, durante las recesiones los
gastos publicos suben de forma automatica (debido a las mayores prestaciones por
desempleo y subsidios piblicos) y los impuestos caen (debido a la disminucién de
las rentas personales y empresariales). Estas respuestas autométicas de las varia-
bles fiscales a las condiciones de los negocios son los elementos de estabilizaciéon
automatica del presupuesto. Por tanto, es importante que el PIB real sea incluido
en el modelo para impedir contaminar los datos con efectos no politicos (ciclo de
los negocios).

De esta forma, en la linea de Anderson, Wallace y Warner (1986), von Fursten-
berg, Green y Jeon (1986), Baghestani y McNown (1994), Ross and Payne (1998) y
Kollias y Paleologou (2006), se incluye el PIB como variable de control en el mode-
lo. Esta aproximacién nos permite distinguir entre la relacién de causalidad directa
entre ingresos y gastos, y los efectos de causalidad indirecta via PIB. Se utiliza esta
aproximacion, pues la mayoria de los articulos que emplean un esquema bivariante
sufren del, siempre presente, problema de la tercera variable desaparecida, con la
consecuencia de potenciales resultados y conclusiones inexactos.

Si gastos e ingresos estan cointegrados, existe una relacién a largo plazo entre
ellos. Para caracterizar las relaciones de equilibrio a largo plazo y los procesos de
ajuste a corto plazo entre gastos e ingresos publicos, se construye un modelo de
correccién de error (MCE) en la siguiente forma*:

ALNGP, =0, + 326, ALnIP,, 4+ 326, ALnGP, , + >, 0, ALnPIB, , +6,TCEl , + 1, 3]
k k

k

ALNIP, =B, + 3 B, ALnlP_, + 3 8, ALiGP,, + 3 8, ALnPIB, , + 3,TCE2, , + 1,, (4]
k k k

Donde A es la primera diferencia del operador de retardos, k es la longitud
del retardo. Con TCE se simboliza el término de correccién de error’. Es decir
TCEl,, = LnGP,, —aLnlP,, - ¢LnPIB, | — cte. El parametro 0, es la velocidad de ajuste al
equilibrio a largo plazoy ,, es un ruido estadistico. E igual para la segunda ecuacién.

4 El modelo de correccién de error (MCE) incorpora informacién de las propiedades de cointegracién
entre las series temporales y permite, ademés de la unién causal del ajuste a corto plazo de las variables
individuales per se, una unién causal entre dos o mas variables proveniente de una relacién de equilibrio
(o cointegrada).

> La inclusién del TCE en el MCE da una via extra a través de la cual se pueden producir los efectos de
causalidad. Esta canal adicional de causalidad funciona a través de la correccién gradual de las variables
relevantes de la desviacién del equilibrio a largo plazo a través de una serie de ajustes parciales del
equilibrio a corto plazo.
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En la tabla 3 se tiene el resultado de aplicar diferentes contrastes de raices uni-

tarias a las series representativas de las variables del modelo. Se observa que todas
las series son integradas de orden 1.

Tabla 3. Contrastes de raiz unitaria

Serie ADF test DFGLS test PP test KKPSS test
(p-values) (VQ) (p-values) (VQ)
I e A oiar
or | pm | [ e
A R oy

Notas:

Fuente: elaboracion propia

VC: Valor critico

“Indica que se acepta la hipétesis nula al 5% y ** que se rechaza

De acuerdo con las representaciones gréficas, todos los contrastes se cal-

culan con una constante y una tendencia en la ecuacién del contraste. El na-

mero de retardos para el contraste Augmented Dickey-Fuller (ADF) se calcu-
16 con el criterio de Scwartz. El ancho de banda en los contrastes Phillip-Pe-
rron (PP) y Kwiatkowski et al. (KPSS) se seleccioné con base en Newey-West con
Barlett Kernell.

Tabla 4. Contrastes de raices unitarias utilizando las primeras diferencias de las series temporales

Serie ADF test DFGLS test PP test KKPSS test
(p-value) (VQ) (p-value) (VQ)
LnGP 000 Croay oo o
Ln 1P oo o0 oo 010
L P (_03523) (:21';?) (_0%6124) (8:?12

Notas

Fuente: elaboracion propia

VC: Valor critico

“Indica que se acepta la hipdtesis nula al 5% y ** que se rechaza
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En linea con Perron (1989) los contrastes estdndar de raices unitarias tienden
a identificar procesos estacionarios en tendencias, como estacionarios en diferen-
cias, y pueden tener muy poco poder, incluso asintdticamente, si se ignoran los
cambios de régimen. Ademaés, durante el perfodo estudiado se produce una fuerte
convulsién social y politica en Espafa que puede haber cambiado el curso de las
variables bajo estudio. Por tanto, puesto que las series pueden tener cambios es-
tructurales se han realizado diferentes contrastes para detectarlos. En primer lu-
gar, se usa el contraste secuencial de Bai-Perron con el que se obtienen hasta dos
cambios estructurales correspondientes a los afios 1997 (boom en el sector de la
construcciéon) y 2007 (comienzo de la crisis econdémica y financiera). En segundo
lugar, el contraste de cambio estructural de Chow rechaza la hipétesis nula de no
existencia de cambios estructurales en las fechas especificadas.

Dada la existencia de estos cambios estructurales, se realizan contrastes de rai-
ces unitarias con uno o varios cambios estructurales en momentos desconocidos
en el tiempo (Zivot Andrews (ZA), Perron (P) y Lumsdaine-Papell (LP)). Las tablas
siguientes muestran los resultados obtenidos.

Tabla 5. Contrastes de raices unitarias con cambios estructurales en los datos®

ADF con cambios ZA test P test LP test
Variable estructurales (VQO) (VQ) (VQ)
(p-value)
-3,52 -3,03 3,11 -3,84
LnGP (0,37) (—4,42) (—4,83) (~6,75)
—4,42 -3,37 —2,47 -2,51
LnlIP (0,053) (—4,42) (—4,83) (-=6,75)
-4,17 -2,84 -3,03 -3,66
Ln PIB ' ' ’ '
nPp (0,10) (4,42 (—4,83) (=6,75)

Notas:  V/C: Valor critico
“Indica que se acepta la hipdtesis nula al 5% y ** que se rechaza

Fuente: elaboracion propia

En todos los casos, los puntos de cambio estructural son detectados de forma enddégena por el contraste.
En los dos primeros casos el contraste admite un Gnico cambio estructural mientras el contraste LP admite
dos o més cambios estructurales. Los contrastes ZA y P detectan cambios estructurales endégenos en
1983, 1987 y 2006 mientras el contraste LP lo hace en los siguientes pares de puntos 1979 y 1990, 1987
y 2006y 1998 y 2006. En ninglin caso se rechaza la hipdtesis nula de raiz unitaria en las variables contra
la alternativa de estacionariedad con cambio estructural en la tendencia en una fecha desconocida. La
seleccién del nimero de retardos ha sido realizada utilizando el criterio de Schwartz.
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Tabla 6. Contrastes de raices unitarias para las primeras diferencias con cambios estructurales
en los datos

Variable ADF con cambios estructurales ZA test P test LP test
(p-value) (V.C) (V.C) (V.C)
LnGP <o0n” com | o | corer
kP (5%;)3 (j.él;“ (—755,'2031" (—766,'196?“
5,20 -5,2 -791 T,
Ln PIB (<0,01)" (_4'930)“ (=5,23)" (—6,1363)”

Notas: VC: Valor critico
* Indica que se acepta la hipétesis nula al 5% y ** que se rechaza

Fuente: elaboracion propia
De la lectura de las tablas anteriores se deduce que las tres series son I(1).

Para llevar a cabo el anélisis de cointegraciéon se usan los contrastes usuales
Johansen-Juselius (J]) sin considerar cambios estructurales. Después se consideran
los cambios estructurales con dos tipos de contrastes: Gregory y Hansen (GH) en
donde el cambio estructural puede considerarse tanto en la constante como en la
tendencia, y Johansen-Mosconi y Nielsen (JMN), en el cual se pueden considerar
uno o dos cambios estructurales en las series.

Tabla 7. Contraste de cointegracion sin considerar cambios estructurales

Nume‘ro de Valot p'ropzo Estadistico de la Valor critico Probabilidad
ecuaciones mdximo traza al 5%
Contraste de la traza
r=0 0,36 28,01 24,27 0,02
Contraste J] | r<l 0,06 3,68 ‘ 12/,3.2 0,76
Contraste de los valores propios maximos
r=0 0,36 24,33 17,80 0,004
r<l 0,06 3,60 11,22 0,69
Contraste de la traza
r=0 0,37 34,49 35,19 0,06
r<l 0,11 8,78 20,26 0,07
Contraste J] 2 . .
Contraste de los valores propios maximos
r=0 0,37 25,71 22,29 0,02”
r<l 0,11 6,21 15,89 0,76

Notas: La hipétesis nula r=0 es que no hay ningtn vector de cointegracién, r<I indica la existencia de un
vector de cointegracién cuando se rechaza que hay cero.
La probabilidad esté incluida en la Gltima columna.
* Indica que se acepta la hipdtesis nula al 5% y ** que se rechaza

Fuente: elaboracion propia
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Johansen 1 no hay constante ni tendencia en el espacio de cointegracién o vec-
tor auto-regresivo (VAR), Johansen 2 permite una constante en el espacio de coin-
tegracién y sin tendencia en el VAR. La longitud del retardo se escoge mediante el
criterio de Schwartz (SIC). Se utilizan los p-valores de MacKinnnon-Haug and Mi-
chelis. Los resultados indican que la existencia de una relacién de cointegracién
entre las variables no se rechaza ni con el contraste de la traza ni con el de valores
propios maximos.

Tabla 8. Contraste de cointegracién con cambios estructurales

Contraste GH Contraste GH Contraste de la Contraste de Contrasle de
con CE en Contraste de la la traza de
con CE en traza de JMN la traza de
la constante. traza de JIMN JMN con CE

. la constante. con CE en 1997 JMN con CE
Se incluye . con CE en 1997 . en 2007 y
Se incluye y tendencia en en 2007 y .
constante en . y constante en tendencia en los
) tendencia en los los datos. constante en los
el conjunto de los datos. o datos.
datos datos (VC 5%) (VC 5%) datos. (VC 5%)
N Oy (o)
(VC 5%) (VC 5%) (VC 5%)

341 373 r=0 44,*1*3 r=0 32,%2 r=0 62,*1*8 r=0 52,8:9
(400) (£5.29) " (35,00) (34,80) (35,00) (34,80)
CE ('2004) CE '(1997) r<1 17,63 r<1 6,58 r<1 2732 r<1 2539

(20,30)° (20,00 (20,30)° (20,00)

Notas:

CE: Cambio estructural

V&Valor critico

Ltesyalores criticos de JMN estéan tomados de Giles y Godwin (2011)
“Indica que se acepta la hipbtesis nula al 5% y ** que se rechaza

Fuente: elaboracidn propia

En la tabla 8 se presenta los resultados obtenidos con los diferentes cambios
estructurales identificados. Se utilizan los contrastes de Gregory y Hansen (GH) y
Johansen, Mosconi y Nielsen (JMN). En el primer caso se realizé el contraste con
constante y / o tendencia en los componentes deterministicos y que el cambio es-
tructural se producia solo en la constante. El niimero de retardos se calculé con
SIC y BIC. En el contraste de GH la hipétesis nula es la no cointegracién mientras
la alternativa es la cointegracién en la presencia de un posible cambio de régimen.
Se consideran los casos en los cuales la constante y el coeficiente de la pendien-
te tienen un Gnico cambio estructural en un momento desconocido. El cambio es-
tructural es detectado de forma enddgena por el contraste. En el contraste JMN se
consideran tendencias deterministicas lineales en los datos, y constante sin tenden-
cia en el VAR y MCE. Se supone un cambio estructural en la constante (cambio de
nivel) que se tiene en cuenta con el anadido de variables ficticias a la parte deter-
ministica del proceso. En el segundo modelo se consideran constante y tendencia
en el MCE, y constante en el VAR; se supone que el cambio estructural se produce

Semestre Econémica, volumen 20, No. 45, pp. 25-50 * ISSN 0120-6346, octubre-diciembre de 2017, Medellin, Colombia 41



Manuel Jaén-Garcia

en la constante. En todos los casos, excepto el segundo, se rechaza la hipétesis
nula de no existencia de cointegracién entre las tres variables, con lo que se puede
considerar que existe un vector de cointegracién entre ellas.

Para analizar el cambio estructural se ha contrastado la posible igualdad a cero
del coeficiente correspondiente’. En el caso de 1997 se obtiene un valor del esta-
distico %> =0,239 con lo que no se rechaza la hipétesis nula de igualdad a cero de
dicho coeficiente. En el caso de 2007 los valores del estadistico x? son 9,080 con lo
que se rechaza la hipétesis nula de igualdad a cero del coeficiente.

El anélisis anterior permite concluir que las variables son integradas de orden
1, I(1), y cointegradas. Por tanto, se pueden estimar las posibles relaciones de coin-
tegracién que existan entre ellas. Dada la existencia de cambios estructurales con
cambios en la constante y la tendencia en algunos casos, parece adecuado analizar
la causalidad a largo plazo por medio de un VAR restringido en términos de un mo-
delo de correccidn de error, pero con la adicién de un término que exprese los cam-
bios estructurales que se producen en los datos. El modelo puede escribirse como:

ALNGP, =6, + 30, ALnIP,, + 36, ALnGP, , + 320, ALnPIB, , +
k k k

0,TCEl, + E estACz-é,Tm + B

k

ALnlPt =3, + 3 8,nLnlP, ;. +378,nLnGP, ; + Y 3,nLnPIB, ; +
k k k
54TCE2[-I +Eﬁ5tnct-iﬂ07 +lu’2[ [6]
k

Donde la variable dummy C, ;,; se define como igual a cero para fechas previas a
los cambios estructurales, e igual a uno después. Debido a la existencia de cointe-
gracion entre ellas, al menos una de las variables debe ajustar de modo significati-
vo a las desviaciones de la relacién a largo plazo que son recogidas por 6, y 3, en
las respectivas ecuaciones. Este pardmetro describe la velocidad de ajuste hacia el
equilibrio y mide la proporcién de error con respecto al equilibrio que es corregido
en cada etapa. Por otra parte el MCE permite establecer que el gasto causa el in-
greso a largo plazo, o viceversa, siempre que el coeficiente del término de correc-
cién de error sea estadisticamente significativo, incluso si los otros coeficientes no
lo son. Un valor negativo estadisticamente significativo en los parametros de ajus-
te implica causalidad a largo plazo en el sentido descrito por Engle y Granger. Para
contrastar la causalidad a corto plazo se debe considerar la significacién conjun-
ta de los coeficientes de las variables retardadas. La confirmacién del nexo gasto-

7 Las variables ficticias toman el valor cero para los afios anteriores al cambio estructural y el valor uno
a partir de dicho ano.
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ingreso o al contrario es establecida cuando existe causalidad uni o bidireccional.

Las tablas 9 y 10 muestran los resultados obtenidos.

Tabla 9. Términos de correccion de error®

Variables independientes Variable dependiente
Ln GPt-1 LnIPt-1
Constante 1,80 0,21
4,56
LnGPt-1 (6,65
0,56
LnIPt-1 (3.44)"
0,22 2,56
LnPIBt-1 (5,05)" (2,44)"

Notas

Entre paréntesis se incluyen el estadistico t.
Lahipdtesis nula es la igualdad a cero de los coeficientes

“Indica que se acepta la hipdtesis nula al 5% y ** que se rechaza

Fuente: elaboracidn propia

Tabla 10. Coeficientes del MCE para analizar la relacién de causalidad entre las variables

Variables independientes Variable dependiente
ALNGPt ALNGRt
0,22 0,19
ALNGPt-1 (2,02)" (0,62
0,04 0,33
ALnIPt-1 (0,05)° (2,30)"
0,24 -0,21
ALNPIBt-1 (1,58)° (~0.95)
-0,10
04 (2.82)"
0,02
B4 (2.82)"
R2 0,53 0,69
LM 125,07 96,33
Estadistico F 19,27 38,16

Notas:

Entre paréntesis se incluyen el estadistico t.
" hipétesis nula es la igualdad a cero de los coeficientes

“Indica que se acepta la hipdtesis nula al 5% y ** que se rechaza

Fuente: elaboracion propia

8 Hay que tener en cuenta que aunque haya una sola ecuacién de cointegracién, al tener tres variables el

coeficiente de LnIP no es el inverso del de LnGP en la otra ecuacion.
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En la tabla anterior se tienen las estimaciones de los coeficientes de los térmi-
nos de correccién de error de los diferentes MCE. Junto a ellos, los valores de los
estadisticos t y el R? correspondiente. El niimero de retardos en el MCE se calcula
con AIC y SBC. La primera columna corresponde al MCE en la direccién ingreso a
gasto, y la segunda, en la direccién gasto-ingreso.

Los resultados obtenidos sugieren la existencia de causalidad Granger a largo
plazo de ingreso a gasto publico, al nivel de significacién del 5%, con un parametro
de ajuste de -0,1. Se detecta, sin embargo, causalidad en el corto plazo, dado que
los estadisticos de los coeficientes de los pardmetros de las variables en primeras
diferencias indican que estos son significativos mientras el estadistico F indica que
son significativos de forma conjunta. En consecuencia existe causalidad bidirec-
cional entre ingreso y gasto publico a corto plazo, pero no asf a largo plazo. Como
se ha mencionado, los parametros de ajuste indican la velocidad de ajuste del des-
equilibrio inicial hacia un equilibrio a largo plazo. En nuestras ecuaciones un 10%
de los desequilibrios son corregidos cada ano.

Dado que las variables son I(1) y estédn cointegradas, se puede calcular la rela-
cién a largo plazo entre ellas mediante métodos de regresién minimo-cuadraticos.
Los métodos empleados son fully modified ordinary least squares (FMOLS), dynamic or-
dinary least Squares (DOLS) y canonical cointegration regression (CCR). Los resultados ob-
tenidos se muestran en la tabla 9.

En ambas ecuaciones los resultados obtenidos con los tres métodos de esti-
macién son analogos. Se observa que los parametros tienen el signo esperado en
las dos variables de referencia y todas las variables son significativas. En el primer
grupo de ecuaciones la elasticidad del gasto publico con respecto al ingreso es,
aproximadamente, 0,3, lo que indica que un aumento en el ingreso de un 1% posi-
bilita un aumento en el gasto del 0,3%.

Por su parte, la elasticidad correspondiente al PIB es aproximadamente del 0,34
lo que indicarfa que un aumento del 1% en el PIB provoca un aumento del 0,34%,
es decir, el GP es ineléstico a la renta. Esta Gltima afirmacién refuta, aunque sea de
forma indirecta, la ley de Wagner para Espana, pues de acuerdo con ella el GP tiene
una elasticidad renta mayor que la unidad.

Para el segundo grupo de ecuaciones la elasticidad del IP con respecto al GP
esté en el entorno de 0,65 con lo que un aumento del gasto del 1% posibilita un in-
cremento del IP del 0,65%, aunque algo mayor que en el caso contrario: el [P tam-
bién es ineléstico en relacién al GP. En cuanto al PIB el valor de la elasticidad esta
en el entorno de 0,5, con lo que un aumento del 1% en el PIB posibilita un aumento
del ingreso publico del 0,5%.
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Tabla 11. Ecuaciones de cointegracion®'

c]if;ti';lf;aiil LnGP LnlP LnPIB D2007 C R2
FMOLS (1) (1(7)"1351)“ ( 4(?:04)“ (8()"1291)” ( 42":15)“ 0,99
AR AR A

cer ) s o ool T e
FMOLS (2) “8";2)” (Sfju (__2 ;5200)“ (__52"1597)” 099
DOLS (2) (90% (;’2379)“ (:;él;)u (:32"9155)“ 099

CCR Q) (18:22)“ (5(?'751())“ (:2522(;** (—;2,56211)** 099

Notas: (1) considera a LnGP como variable dependiente.
2 considera a LnIP como variable dependiente.
Lahipétesis nula es la igualdad a cero de los coeficientes
Ente paréntesis se incluyen el estadistico t.
“Indica que se acepta la hipdtesis nula al 5% y ** que se rechaza

Fuente: elaboracidn propia

De bastante interés es el coeficiente de D2007, la variable ficticia. Para el gasto
dicho coeficiente es positivo y significativo, lo que significa que en ese afio, 2007,
se produce un cambio estructural en la constante, y probablemente en la tenden-
cia, en el proceso generador de datos con un aumento del gasto publico. Este tiene
sentido, pues en 2007 se observan los primeros efectos de la crisis inmobiliaria y
financiera con un aumento del gasto publico, en ese afno y posteriores, que obede-
ce a razones coyunturales (bisqueda de un aumento de la pérdida empleo produ-
cida por la crisis de la construccién)!'. Sin embargo, dicho coeficiente es negativo,
aunque significativo en el caso del ingreso publico, lo que indica que en el mismo
periodo se produce un retroceso en el ingreso publico provocado por factores ex-
ternos tal como la crisis inmobiliaria y la crisis general en la economfa mundial con

¢ Aunque no se incluye, por falta de espacio, se puede afirmar que no existe correlacién entre los residuos
en los tres pares de ecuaciones y que dichos residuos son estacionarios.

1o Apesar de lo exiguo de la muestra, se ha realizado un andlisis de robustez de los resultados considerados,
con la utilizaciéon del contraste de cambio estructural de Bai-Perron, dividiendo la muestra en dos
periodos: 1958-1978 y 1978-2014. Los resultados obtenidos muestran la solidez de los coeficientes de
las variables tanto en signo como en magnitud.

'l Recuérdese el plan E de 2008 que tuvo un costo de 12.000 millones de euros y cred empleo, de forma
transitoria, en obra pudblica en municipios.
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sus repercusiones en la espafiola. Esta parélisis econémica provoca, como es 16gi-
co, una disminucién en los ingresos, sobre todo en los derivados de los impuestos
tanto directos como indirectos.

La conclusion que se obtiene es que la influencia del ingreso en el gasto no es
suficiente para provocar cambios en la politica fiscal.

6. CONCLUSIONES

Este trabajo investiga la relacién entre gastos e ingresos del Gobierno para Espa-
na en el periodo 1958-2014. Para ello se utilizan los instrumentos de cointegracién
y correcciéon de error en un contexto de cambios estructurales, derivados de los
cambios en la economia espafiola en el periodo de estudio.

Los resultados obtenidos muestran que las tres variables consideradas, gasto
publico, ingreso publico y PIB en logaritmos tienen una raiz unitaria tanto sin con-
siderar cambios estructurales como considerando tales cambios estructurales. Los
contrastes de cointegracién muestran, asimismo, la existencia de cointegracién
con cambio estructural entre las variables. Finalmente con el uso de ecuaciones de
cointegracion adecuadas (fmols, dols y ccr), se obtiene una relacién entre las tres
variables que confirma que se puede aceptar la hipdtesis ingreso gasto en el sen-
tido de Friedman en el largo plazo, mientras en el corto se detecta una sincroniza-
cién fiscal. Esta conclusién puede parecer contradictoria, aunque en el largo plazo
se produce un ajuste de las politicas fiscales que puede contrarrestar la influencia
en el corto plazo.

Tal como se ha relatado en el apartado 4, a partir de la crisis de 2008, se pro-
duce un retroceso en los ingresos publicos, de manera que en 2011 se sittan en el
36,2% del PIB con un gasto del 45,6% lo que supone un déficit fiscal del 9,4% del PIB.

Como consecuencia, la blisqueda de una reduccién del déficit puablico, derivada
del cumplimiento del PEC y de la elevada deuda publica que se genera, que en estos
momentos estd en valores proximos al 100% del PIB, implica recortes en los gastos
en algunas de las partidas destinadas al Estado del bienestar, sobre todo en sani-
dad y educacién, aunque no se ha producido un recorte real debido a la asuncién
por el Estado de la deuda bancaria. Esto lleva a una disminucién del sector pabli-
co. La repercusién de este tipo de politicas es bastante clara; de acuerdo con los
datos de IGAE, en 2014 los ingresos publicos suponian el 38,6% del PIB, mientras
que los gastos eran el 44,5%; al mismo tiempo este Gltimo ha retrocedido o se ha
estancado con descensos del 0,1% en 2011, del 2% en 2012, del 1,6% en 2013 con
un ligero repunte del 1,7% en 2014,
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De los resultados anteriores se puede inferir la dificultad para el Gobierno de
abordar de forma adecuada los ajustes fiscales exigidos tanto por las autoridades
comunitarias como por la regla establecida en el articulo 135 de la Constitucidén es-
pafnola. No se vislumbran muchas posibilidades, aunque la existencia de diversas
actividades econémicas que posibilitan el fraude fiscal asi como la lucha contra la
economia sumergida'? permitirfan, si no hacer frente a las exigencias de los ajustes
fiscales, al menos paliar sus consecuencias desde el punto de vista tanto del gasto
corriente como de la inversién publica.
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