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RESUMEN

En este trabajo se presenta un modelo de equilibrio disehado para proyectar
de forma consistente un cuadro macroeconémico y las cuentas de los sectores
institucionales asociadas. Estas proyecciones pueden ser utilizadas para fines di[]
versos: compilacion estadistica, andlisis de riesgo, evaluacién de escenarios, etc.
Asimismo, su marco puede extenderse a otros contextos vinculados con la pla[]
nificacién financiera o presupuestaria. La modelizaciéon propuesta reconoce de
forma explicita la incertidumbre que rodea, de forma necesaria, a las estimacio[
nes preliminares y la utiliza como elemento esencial del proceso de equilibrado,
de manera que las estimaciones finales satisfacen las restricciones del sistema al
mismo tiempo que tienen asociada una medida especifica de su precisién.

Palabras clave: cuadro macroeconémico, cuentas econémicas, escenarios
macroeconémicos, métodos de equilibrio, analisis de riesgo.

Codigos JEL: C82, Cé1, CI5.
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I. INTRODUCCION

La proyeccién de los cuadros macroeconémicos y de las cuentas no financie[]
ras de los sectores institucionales, tanto con fines de compilacion estadistica
como de prediccion, requiere la combinacién de fuentes de informacién de na[]
turaleza diversa en cuyo disefio no se tuvo en cuenta su Uso en un marco con(]
junto como el de este tipo de cuadros. Por consiguiente, existiran discrepancias
cuantitativas al utilizar simultaneamente la informacién contenida en dichas fuen[]
tes. Adicionalmente, en un contexto de corto plazo las fuentes de informacién
son indicadores de coyuntura que, por ser aproximaciones observables de fe[]
némenos tedricos, estan sujetos a un error de medida, véase Martinez (1985).

Por todas estas razones, las estimaciones iniciales del cuadro macroeconémi[]
co no satisfaran las restricciones teéricas que definen el marco contable basico.
En consecuencia, debera arbitrarse algin procedimiento que, siendo estadisti[]
camente solido, permita generar estimaciones globalmente coherentes, véase
Guerrero y Pefa (2000) para un analisis formal de este problema.

En este trabajo se propone el uso de un enfoque de equilibrio basado en la
minimizacién de una funcién objetivo que penaliza el grado de incumplimiento
de las restricciones, ponderado segln el grado de confianza que el analista aso[]
cia a las estimaciones iniciales. Este enfoque, propuesto por van der Ploeg
(1982, 1985) entre otros, permite revisar las estimaciones iniciales de una ma[]
nera objetiva, de forma tanto mas intensa cuanto mayor es la imprecisién con
que han sido generadas. Como se vera mas adelante, el modelo permite la in[]
corporacién de restricciones lineales de naturaleza diversa asi como estructuras
de covariacion que permiten considerar casos muy distintos.

Como senala Gonzalez (2001), uno de los objetivos fundamentales de estos
ejercicios de proyeccién consiste en adquirir informacién sobre el comportal]
miento de un sistema complejo por medio de una metodologia explicita, objeti[]
va y cuantitativa. De esta manera, el analista puede comunicar numéricamente a
otros analistas y a los usuarios finales del sistema sus hipdtesis y estimaciones
iniciales, pudiendo eventualmente revisarlas.

Este tipo de modelos puede ser aplicado en diversos contextos como la
compilacién de sistemas de equilibrio recursos-empleos', la planificacién presuf]
puestaria o el analisis de escenarios financieros.

La estructura del trabajo es la siguiente. En la segunda seccion se expone la
metodologia estadistica que sustenta el modelo de equilibrio. Las aplicaciones
de dicho modelo a datos de la economia espanola se presentan en las siguientes
secciones. Asi, en la tercera, se analiza un cuadro macroeconémico simplificado

' El llamado QSU Model, véase ABS (2004).
7
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y diversos calibrados del modelo. El cuadro macroeconémico es ampliado en la
cuarta seccion, al considerar las cuentas de la economia nacional, de forma que
la estructura de restricciones se amplia notablemente. La quinta seccién presen[]
ta un marco mas complejo, al que se afiaden las cuentas de los sectores institul |
cionales, de forma muy similar al contexto de estimaciéon habitual que realiza
trimestralmente el INE. Finalmente, el trabajo termina con un apartado de con[]
clusiones y extensiones.

Los datos utilizados y el software empleado estan disponibles si se solicitan a
los autores.

2. METODOLOGIA: UN MODELO DE EQUILIBRIO

A continuacién se expone de forma sumaria el método de conciliacién trans[]
versal propuesto por van der Ploeg (1982). Sea Y un vector que representa las
estimaciones de M variables, cuya distribucién es:

Y ~N(X) [2.1]

La hipdtesis de gaussianidad se utiliza para facilitar la interpretacién del mo[]
delo y, en particular, para calcular de forma analitica intervalos de confianza pe[]
ro no es, en modo alguno, central para su desarrollo, pudiendo ser reemplazada
por otro tipo de distribuciones.

Se asume que las estimaciones conciliadas Z han de satisfacer h restricciones
lineales de la forma:

AZ=a [2.2]

donde A: hxM y a: hx1 representan, respectivamente, la estructura general y los
valores numéricos finales de dichas restricciones. Asi, por ejemplo, A puede re[]
coger que determinados componentes de Z sean iguales entre si o que la suma
de un subconjunto de variables iguale a la de otro subconjunto.

En el método de van der Ploeg se propone la determinacién de Z como solu[]
cién del siguiente programa de optimizacion condicionada:

MIN b=(Z-Y)=Yz-Y) sa. AZ=a [2.3]

La funcion objetivo pondera las desviaciones cuadraticas de cada estimacién
no conciliada respecto a su version conciliada de forma inversa al error con que
se estiman. Estos pesos también tienen en cuenta la estructura de covariacion
de dichos errores.

El operador lagrangiano vinculado con [2.3] es:
o=2Z-Y)zHz-Y)-20(AZ -2a) [2.4]

8
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Las condiciones de primer orden son:

a—‘P:o = y1lz_s1vy_Ar=0

oz
[2.5]
o
—=0 = AZ=a
oL
De [2.5] se obtiene:
Z=Y+IA'A [2.6]

Premultiplicando esta expresién por A, despejando A y sustituyendo el resul[]

tado en [2.6] se obtiene la solucién final:
zZ=Y-3A'[AZATHAY - a) [2.7]

La interpretacién de esta ecuacién es inmediata: el vector de variables concil]
liadas (Z) es el resultado de ajustar las estimaciones preliminares (Y) en funcién
de la discrepancia observada (AY -a), teniendo en cuenta la estructura de va[]
rianzas y covarianzas de las estimaciones preliminares. De esta manera, las
estimaciones iniciales son modificadas teniendo en cuenta sus discrepancias al
incorporar las restricciones lineales. Las discrepancias son ponderadas segin su
fiabilidad o, si se prefiere, de forma inversa a la incertidumbre que se asocia a las
estimaciones iniciales.

Este procedimiento posee algunas propiedades interesantes, del tipo ceteris
paribus:

I. La magnitud de las revisiones, en valor absoluto, es tanto mayor cuanto
mayor es la varianza de la estimacién inicial (s;), esto es, cuanto mayor
es la incertidumbre que rodea a la estimacién inicial mayor es la cuantia
de la modificacién a que puede verse sujeta.

2. Si se considera que una determinada estimacién preliminar se conoce con
exactitud absoluta (c;; =0), entonces no se realiza ajuste alguno: z; =vy;..
No obstante, si el nUmero de variables fijas es elevado, se asume que su
variabilidad es arbitrariamente pequefna pero no exactamente cero. De
esta manera se asegura que el rango de la matriz AX A’ es completo y se
evitan problemas numéricos.

3. Si la incertidumbre en la estimacién de dos variables evoluciona en el
mismo sentido (Gij >0), sus revisiones también se registraran en dicho

sentido: las dos al alza o las dos a la baja. Si, por el contrario, su covaria[]
cién es negativa los ajustes se realizaran en sentidos opuestos: una al alza
y la otra a la baja o viceversa.

Obsérvese que, dada la forma de la solucién [2.7], el conocimiento de la ma[]
triz de varianzas y covarianzas de las estimaciones preliminares (Z) es un ele[]

mento crucial. Por el contrario, su valor esperado (u) no juega papel alguno.

_9__



Habitualmente, £ no es conocida por lo que ha de ser estimada, usualmente en
dos etapas: (a) estimacién de las varianzas y (b) estimacién de las covarianzas.

La estimacién de las varianzas puede realizarse al mismo tiempo que la pre[]
liminar, por ejemplo, a partir de la varianza de las revisiones histéricas, o
acompanando la estimacion puntual preliminar de un intervalo de confianza, por
ejemplo de tipo uniforme. En este Ultimo caso es habitual definir un indice de
credibilidad cualitativo, véase el Apéndice A para detalles adicionales.

Las covarianzas son, por su naturaleza, mas dificiles de estimar. Usualmente
se recurre a algin procedimiento indirecto basado en las correlaciones histéri[ ]
cas entre las variables. En ese caso, una vez estimadas las varianzas, se derivan
las covarianzas mediante la expresién siguiente:

Gij = Pij4/CiiOjj [2.8]

Estos problemas de estimacién son muy similares a los que aparecen en el
campo de los modelos de seleccion de carteras 6ptimas de la teoria de finanzas,
véase Litterman y Winkelmann (1998) para una exposicién detallada.

Una de las grandes ventajas de esta metodologia radica en la matriz de va[]
rianzas y covarianzas de las estimaciones finales (equilibradas) z:

> =3 -3A'(AZA) AT [2.9]

Esta expresion permite asociar intervalos de confianza a las estimaciones
equilibradas, de forma que el analista puede comunicar, cuantitativamente, a los
usuarios del modelo el margen de variabilidad de dichas estimaciones. Asimis[]
mo, las ecuaciones [2.7] y [2.9] posibilitan la realizacién de ejercicios de simula[]
cién del tipo Monte Carlo que permiten derivar percentiles para ciertas
variables de interés especial (p.e., con qué probabilidad la necesidad de financia[]
cién de un sector institucional excedera un cierto umbral y debera ser financiada
emitiendo los correspondientes instrumentos de deuda).

La metodologia basica puede extenderse a situaciones mas complejas, en las
que la estimacién inicial Y es incompleta o esta caracterizada por una determil]
nada estructura dinamica, véase van der Ploeg (1982, 1985).

El objetivo final del método de van der Ploeg es afin al propuesto por Uriel
(1974), si bien la naturaleza analitica del primero frente al planteamiento de si[]
mulacién Monte Carlo del segundo, lo hacen especialmente recomendable para
sistemas de elevada dimensién como los que se consideran en este trabajo.

3. PROYECCION DEL CUADRO MACROECONOMICO

A continuacién se aplica el método expuesto en la seccién anterior para ge[]
nerar una proyeccién transversalmente consistente de un cuadro macroecond[]

— 10—
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mico. Para este fin se ha desarrollado una aplicacién en Visual Basic para Excel
que interacta con una libreria Matlab de benchmarking (Abad y Quilis, 2005).

La aplicacién, deliberadamente simplificada, permite apreciar la potencia del
modelo y facilita la comprensién de las aplicaciones mas realistas, pero también
mas complejas, que se presentan en las secciones siguientes.

El punto de partida del ejercicio es un cuadro macroeconémico transversal[]
mente inconsistente que ha de satisfacer la restriccion de que el PIB, evaluado
desde la 6ptica de la demanda, sea igual a su homélogo calculado desde el lado de
la oferta. Estas estimaciones preliminares son un elemento exégeno del proceso y,
en el contexto de la CNTR, se derivan de los modelos de extrapolacién basados
en métodos de benchmarking, véase Quilis (2005) y las referencias ahi citadas.

A continuacion, el analista valora de forma cuantitativa la confianza que tiene
en estas estimaciones iniciales mediante un indice de credibilidad. Dicho indice,
comprendido entre 0 (credibilidad minima) y | (credibilidad maxima), permite
establecer la varianza inicial asociada a las estimaciones preliminares a través de
una funcién de transformacién cuya mecanica se detalla en el Apéndice A.

La tabla siguiente muestra todos estos elementos en el formato propio de la
aplicacién Excel:

Tabla 3.1

CUADRO MACROECONOMICO: INPUTS DEL PROCESO DE EQUILIBRADO.
ESTIMACION PRELIMINAR Y, RESTRICCIONES A Y MATRIZ DE VARIANZAS’ S

£4 Microsoft Excel - Ejercicio - | =3 |5|
J Arehivo  Edicién Wer Insertar Formato Herramientas Datos Venkana Propio 7 Acrobat =1=1l
DEHERY|smad v &= A 45| 0H w0 -0,
| aria 0N xS |E=E=E T umy.gEE o
Al o] =]
A B C D E Fle [ H[ T [Jd [ K[L[M[N][O]P a |l =
e con A Gedib Varianzas y Covarianzas (=) T
1 inicial (Y) < [0,1]
| 2 | Consumo final de los hogares 135 528 1 080 (1777 0 0 0 0 ] 0 0 0 0 0
| 3 | Consumo final de las AAPP 37.500 1 1 0 0,0 0 0 0 0 u] 0 0 0 0
| 4] Demanda |Faorrmacin bruta de capital 74463 1 0,80 u] u] 97,7 u] u] ] u} u] u] u] u]
| & | Expaortaciones de bienes y servicios | 69.872 1 09a 0 0 o w3 0 0 o 0 0 0 0
B Importaciones de bienes y sericios | 74.994 -1 095 0 0 0 0 216 0O ] 0 0 0 0
| 7 | WAB agricultura, pesca y silvicultura (.918 -1 0,70 ] ] ] ] ] 15,0 0 0 ] ] ]
| B | WAD industria y energia 36.736 -1 020 1} 1} 1} 1} 1} o 221 0 1} 1} 1}
ER Oferta WAB construccidn 21.599 -1 080 1} 1} 1} 1} 1} 0 o 287 0 1} 1}
| 10 “AB senvicios de mercado 106 301 -1 0,70 0 0 0 0 0 ] 0 0o 2306 0O 0
| 1] WAB senicios no de rercado 24987 -1 090 u] u] u] u] u] ] u} u] u] 15,0 u]
12 Impuestos netos de subvenciones 31.004 -1 1 0 0 0 0 0 0 o] 0 0 0 0,0
13 PIB demanda 232.369
on Saldo
14 PIB oferta 227.845
iDiscrepancia NIz . i CALCULAR |
16 Porcentaje de la oferda 1,99
17|
18
|44 » M Ejercicio 1 }Resultado 1 4 Ejercicio 2 4 Resultado2 4 Ejercicio 3 # Resultado 3 [« | DI
Listo 1 I v I

2 Las varianzas se determinan en funcién de los niveles iniciales y de la credibilidad. El proce[]
dimiento se ha calibrado utilizando una funcién arménica, con parametro 0,5 y un valor
maximo del 10% del nivel inicial, véase el Apéndice A para detalles adicionales. Para senalar
su caracter intermedio en la aplicacién, se ha resaltado su color de fondo.



Una vez definidos los inputs del ejercicio, la aplicacién calcula la estimacion
equilibrada, asi como su desviacién tipica y las revisiones respecto a la situacion
inicial, y almacena todos estos resultados en otra hoja, cuyo formato se presenta
en la tabla siguiente:

Tabla 3.2
CUADRO MACROECONOMICO: OUTPUTS DEL PROCESO DE EQUILIBRADO

E4 Microsoft Excel - Ejercicio - | = |5|
J@ Arehivo  Edicién Wer Insertar Formato Herramientas Datos Venkana Propio 7 Acrobat =1=1l

ID2HERY| iR oo &= 623 0w -G

| il | W ks EEEETE % mYS = ..
A F[ =
A B C D E [ F G [ H [ I J [ T
Estimacién A Revision Revisién Varianzas Revision Desviaciones Il
1 ajustada (Z) (nivel) (porcentaje) finales varianza (%) tipicas
| 2 | Consumo final de los hogares 134.243 134.243 -1.285 -0.95 127 26 -0,28 11,28
| 3 | Consumo final de las AAPP 37.500 37.500 0 0,00 0,00 0,00 0,00
| 4] Demanda |Faorrmacion bruta de capital 73787 73757 -706 -0.95 52,42 -0,18 905
| 5 | Exportaciones de bienes y senicios 59747 58 747 -125 -0,21 16,80 -0,03 410
5] Impartaciones de bienes y sewicios 75,151 -76.1581 187 0,21 20,80 -0,03 4 57
| 7| WAB agricultura, pesca y silicultura 7026 -7.026 108 157 14 G5 -0,02 383
| & | WAB industria v energia 36.896 -36.896 160 0,43 21,30 0,04 482
=R Oferta WAB construccidn 22107 -22.107 208 095 27 40 0,05 523
| 10 | YWAB senicios de mercado 107.968 -107 5968 1.867 157 145 62 0,37 1207
| 1] WAB senicios no de rercado 25 096 -26 096 109 0,43 14 BB -0,02 383
12 Impuestos netos de subvenciones 31.004 -31.004 u] 0,00 000 0,00 000
| 13 saldo PIB demanda 230.096
14 PIB oferta 230.096
|15 | Discrepancia Mivel ) 0 borrar resultados
16 Porcentaje de la oferta 0,00
17 Control 1] ‘
18
[4[4 k| M| Ejerciciol »Resultado 1 4 Ejercicio 2 4 Resultado 2 £ Ejercicio 3 4 Resultado 3 1« -Ll_l—
Listo 1 . o

Se puede observar cémo la estimacion final Z satisface las restricciones
planteadas, siendo la incertidumbre que rodea a las mismas menor que la co[]
rrespondiente a las estimaciones iniciales. Asimismo, se aprecia cémo en el
caso de las variables con maxima credibilidad su estimacién preliminar coincide
con la final, esto es, no ha sido modificada en absoluto por el proceso de equil]
librado.

Este modelo inicial puede servir de base para diversos analisis de sensibilidad.
Asi, en la tabla siguiente, la aplicacién evalia la sensibilidad de la solucién para el
PIB respecto a los diversos valores de la correlacién entre dos variables (Forma[]
cién Bruta de Capital y VAB de la rama de la construccion).
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Tabla 3.3
, ,
ANALISIS DE SENSIBILIDAD FRENTE A LA CORRELACION
p FBC csT PIB

099 | 73534 22401 | 230.008 74.200
090 | 73551 22378 | 230.008 74.100
081 | 73569 22354 | 230.008 74.000
072 | 73588 22330 | 230.008 73.900
063 | 73607 22305 | 230,007 73.800
054 | 73627 22279 | 230,007 73.700
045 | 73647 22252 | 230,007 73.600 ‘
-0,36 73668  22.225 | 230.097 73.500 1 |
027 | 73689 22196 | 230.007 73.400 | | | L enmm
018 | 73711 22167 | 230.097 73.300 | | | '

73.200 | | 21.200

-0,09 73.734 22.137 230.097 T i T T ‘ U ‘ v v v T T T T T T T T T T T
-0,99 -0,90 -0,81 -0,72 -0,63 -0,54 -0,45 -0,36 -0,27 -0,18 -0,09 0,00 0,09 0,18 0,27 0,36 0,45 0,54 0,63 0,72 0,81 0,90 0,99

0,00 73.757 22.107 230.096
0,09 73.781 22.075 230.096
0,18 73.806 22.042 230.096
0,27 73.831 22.008 230.096 230000
0,36 73.858 21.973 230.096 230.098 ¢

0,45 73.885 21.937 230.096
0,54 73.913 21.900 230.095

230.097 4

230.096 1

0,63 73.943 21861 | 230.095
0,72 73973 21.822 | 230.095 230.095 -
0,81 74.004 21.780 230.095

230.094 -
0,90 74.037 21.737 230.095
0,99 74.070  21.693 | 230.094 230.093 1

230.092 T T T T T T T T T T T T T T T T T
-0,99 -0,90 -0,81 -0,72 -0,63 -0,54 -0,45 -0,36 -0,27 -0,18 -0,09 0,00 0,09 0,18 0,27 0,36 0,45 0,54 0,63 0,72 0,81 0,90 0,99

En este caso particular, se aprecia como los valores equilibrados de ambas
variables se mueven en direcciones opuestas a medida que su correlaciéon auf]
menta, y como la solucién de equilibrio del PIB se ve escasamente afectada de[]
bido a este patrén de cancelacion interna. Igualmente, el resto de las variables
también experimentan ajustes en distintos grados, aunque sus varianzas y cova(|
rianzas no se modifiquen respecto al primer ejemplo (los graficos de las demas
variables no se muestran por razones de espacio). Este resultado no contradice
las propiedades de tipo ceteris paribus sehaladas en la seccién anterior, debido
precisamente a que las restantes variables se van modificando simultdneamente
y también la magnitud de la discrepancia.

Otras dimensiones del modelo también pueden ser examinadas con facilidad
mediante esta aplicacién como, por ejemplo, la sensibilidad frente a valores al[]
ternativos de la propensién marginal de una variable respecto a otra. En la tabla
siguiente se asume una relacién lineal entre el VAB industrial y las Exportaciones
de Bienes y Servicios, y se examina su comportamiento frente a variaciones en
la correspondiente propensiéon marginal f3.

13—



Tabla 3.4

ANALISIS DE SENSIBILIDAD FRENTE A LA PROPENSION MARGINAL B
RELACION: IND =B * XBS

ﬁ XBS IND PIB
0 58.691 0 210.885 70.000 | |
0,09 61.081 5497 | 214.849 | |
60.000 4 | | |
0,18 62.666  11.280 | 218.561 |
0,27 63421  17.124 | 221.893 it ==c========== T e e e e Se====i===
I I
0,36 63.380 22817 | 224.757 DAL — — — — — e D
045 62.628 28183 | 227.104 | | |
0,54 61282  33.002 | 228.927 £y : : :
0,63 59.474  37.468 | 230.252 A e ——c==cc====== L e S
i I I
072 57.333  41.279 | 231.126 10,000 | | |
0,81 54.976 44,531 231.610 | | |
0,90 52503  47.253 | 231.769 0 " " ; ; ; . ! : i ! .
0 0,09 0,18 027 0,36 0,45 054 0,63 072 081 0,90 0,99
0,99 49.992 49.493 231.665

235.000 ~

230.000

225.000

220.000

215.000

210.000

205.000

200.000

|
|
|
|
|
|
|
|
|
T T t T T
0,36 0,45 0,54 0,63 0,72

|
|
|
|
|
t T T
0 0,09 0,18 0,27

Puede verse cémo el VAB industrial va convergiendo progresivamente hacia
el nivel de las exportaciones a medida que B aumenta y cémo, para valores
superiores a 0,36, hace que estas Ultimas también contribuyan de una forma
mas activa hacia el nivel de plena convergencia (3 =1). Por el contrario, los va[]
lores de equilibrio del PIB muestran poca variabilidad para valores de 3 entre
0,63y 0,99.

4. PROYECCION DEL CUADRO MACROECONOMICO Y DE
LAS CUENTAS DE LA ECONOMIA NACIONAL

En esta seccién se amplia el modelo anteriormente expuesto del cuadro ma[]
croeconémico para integrarlo con el sistema de cuentas de la Economia Nacio[]
nal (o Total de la Economia (S.1)), siguiendo el esquema que utiliza el INE en la
publicacion de la CNTR. Esta representacién amplia el grado de resolucién con
el que se cuantifican los fenémenos econémicos al mismo tiempo que detalla la
concatenacién interna de los mismos.

La informacién se dispondra en forma de vector columna, integrando y apil]
lando las distintas operaciones implicadas, tanto las de las definiciones del PIB
por las tres 6pticas (demanda, oferta y rentas), como las incluidas en la sucesién
de cuentas de la Economia Nacional (cuentas de produccién, rentas, asignacion
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de la renta primaria y distribuciéon secundaria de la renta, utilizaciéon de la renta

disponible, y capital®):

CUADRO MACROECONOMICO Y CUENTAS DE LA ECONOMIA NACIONAL

Tabla 4.1

Producto interior bruto
Importaciones de bienes y servicios
GCF Hogares
GCF ISFLSH
GCF AAPP
PIB demanda FBCF Bienes de equipo
FBCF Construccion
FBCF Otros productos
Variacion de existencias
Exportaciones de bienes y servicios
Total de la E Producto interior bruto
economia Subvenciones a los productos
S.1 VAB rama agraria y pesquera
Cuenta de VAB rama energética
"produccion” VAB ramas industriales
(PIB oferta) | R |VAB construccion
VAB servicios de mercado
VAB servicios de no mercado
Impuestos sobre los productos
Remuneracioén de los asalariados interior
E Impuestos sobre los productos
Cuenta de Otros impuestos sobre la produccion
explotacion Excedente de explotacién bruto / RMB
(PIB rentas) Producto interior bruto
R |Subvenciones a los productos
Otras subvenciones a la produccién
Cuenta de Rentas primarias pagadas al RM
asignacion de | E |Transferencias corrientes pagadas al RM
la renta Renta disponible bruta
primaria y dist Rentas primarias recibidas del RM
secundaria de | R [Transferencias corrientes recibidas del RM
la renta Producto interior bruto
Cuenta de Gfelsto en consur?noAf’inaI 5
- A E |Ajuste por la variacion de la partici....
utilizacion de la
— Ahorro t?ruto :
disponible R R.enta dlspomble. erta »
Ajuste por la variacién de la partici....
Formacién bruta de capital fijo
Variacién de existencias
VA |Adquisiciones menos cesiones de ANFNP
Cuenta de i )
capital Transfferenmas de calpnal, a paqar o
Capacidad(+)/Necesidad(-) de financiacion
VP Ahorro bruto. ‘
Transferencias de capital, a cobrar

Conviene resaltar que, debido al proceso de integracién, el VAB total pre[]
sente en la cuenta de produccién de la Economia Nacional es sustituido por su
desagregacién desde la 6ptica de la oferta.

Para este esquema vamos a considerar las siguientes restricciones:
* Restricciones internas de cada cuenta y de definicion.
* Restricciones entre saldos y operaciones incluidas en varias cuentas.

3 Esta cuenta engloba a las de variaciones del patrimonio neto debidas al ahorro y a las trans[]
ferencias de capital y la cuenta de adquisiciones de activos no financieros.
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Las primeras provienen de las definiciones de los agregados (p.e., PIB de deman(]
da) y, para cada una de las cuentas, del hecho de que el total de las operaciones
registradas como recurso (variaciones de activos en la cuenta de capital) debe
igualar a las registradas como empleo (variaciones de pasivos y del patrimonio
neto en la cuenta de capital). La matriz A; correspondiente a estas restricciones
es la siguiente:

Tabla 4.2
MATRIZ A; DE RESTRICCIONES DE CUENTA

Restricciones de cuenta

PIB demanda

Producto interior bruto
Importaciones de bienes y servicios

GCF Hogares

GCF ISFLSH

GCF AAPP

FBCF Bienes de equipo

FBCF Construccion

FBCF Otros productos

Variacion de existencias
Exportaciones de bienes y servicios

R R
PRPRPRPRRPPPRRPER

Cuenta de
"produccion”
(PIB oferta)

Producto interior bruto
Subvenciones a los productos

VAB rama agraria y pesquera
VAB rama energética

VAB ramas industriales

VAB construccion

VAB servicios de mercado
VAB servicios de no mercado
Impuestos sobre los productos

Vo
PR PPRPPRPRPRPRRE

Cuenta de
explotacion
(PIB rentas)

Remuneracién de los asalariados interior
Impuestos sobre los productos

Otros impuestos sobre la produccién
Excedente de explotacion bruto / RMB

Producto interior bruto

NN

primaria y dist

R [Subvenciones a los productos
Otras subvenciones a la produccién
Cuenta de Rentas primarias pagadas al RM
asignacion de | E [Transferencias corrientes pagadas al RM
la renta Renta disponible bruta

Rentas primarias recibidas del RM

e e Ll

secundaria de | R |Transferencias corrientes recibidas del RM
la renta Producto interior bruto
Gasto en consumo final 1
Cuenta de ) o L
- L. E |Ajuste por la variacion de la partici.... 1
utilizacion de la|
Ahorro bruto 1
renta Renta disponible bruta 1
disponible R £ L -
Ajuste por la variacion de la partici.... -1
Formacion bruta de capital fijo 1
Variacién de existencias 1
VA |Adquisiciones menos cesiones de ANFNP 1
Cuenta de i )
capital Transferencias de capital, a pagar 1
Capacidad(+)/Necesidad(-) de financiacién 1
Ahorro bruto -1
VP ) )
Transferencias de capital, a cobrar -1

Por su parte, las restricciones de saldos provienen de las definiciones del PIB
por las tres opticas, que forzosamente tienen que coincidir, y del esquema de
sucesién de cuentas, que especifica que el saldo en empleos de cada cuenta ha
de figurar como recurso en la cuenta siguiente.
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Tabla 4.3

SALD

OS CONTABLES

Cuenta

Saldo

Produccién
Explotacién

Asignacion de la renta primaria y dis[|
tribucién secundaria de la renta

Utilizacion de la renta disponible

Capital

PIB
pm
Excedente Bruto Explotacién / Renta Mixta Bruta

Renta Disponible Bruta

Ahorro Bruto

Capacidad o Necesidad de Financiacién

Otras restricciones obedecen a

desagregaciones (p.e., la formacién bruta de

capital fijo que aparece en la cuenta de capital debe coincidir con sus tres com[]
ponentes desde la éptica de la demanda: bienes de equipo, construccién y otros

productos) o variables que son rec

ursos en una cuenta y empleos en otra (p.e.,

los impuestos sobre los productos figuran como recurso en la cuenta de pro[]
duccién y como empleo en la de explotacién).

Tabla 4.4
MATRIZ A, DE RESTRICCIONES DE SALDOS Y OPERACIONES

Restricciones de saldos y operaciones

Producto interior bruto
Importaciones de bienes y servicios

il 1 i

GCF Hogares

GCF ISFLSH

GCF AAPP

FBCF Bienes de equipo

FBCF Construccion

FBCF Otros productos

Variacion de existencias
Exportaciones de bienes y servicios

PIB demanda

Producto interior bruto
Subvenciones a los productos

VAB rama agraria y pesquera
Cuenta de VAB rama energética

"produccion” VAB ramas industriales

(PIB oferta) | R |VAB construccién

VAB servicios de mercado

VAB servicios de no mercado

Impuestos sobre los productos

Remuneracién de los asalariados interior
Impuestos sobre los productos

Cuenta de Otros impuestos sobre la produccién
explotacion Excedente de explotacion bruto / RMB

(PIB rentas) Producto interior bruto
R |Subvenciones a los productos
Otras subvenciones a la produccion

Cuenta de Rentas primarias pagadas al RM
asignacion de | E |Transferencias corrientes pagadas al RM
la renta Renta disponible bruta

primaria y dist Rentas primarias recibidas del RM
secundaria de | R |Transferencias corrientes recibidas del RM
la renta Producto interior bruto

Gasto en consumo final
E |Ajuste por la variacion de la partici....
Ahorro bruto

Cuenta de
utilizacion de la|

renta

A 3 Renta disponible bruta
disponible R i

Ajuste por la variacion de la partici....

Formacion bruta de capital fijo

Variacion de existencias

VA |Adgquisiciones menos cesiones de ANFNP
Transferencias de capital, a pagar
Capacidad(+)/Necesidad(-) de financiacién

Cuenta de
capital

Ahorro bruto
Transferencias de capital, a cobrar

VP
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De esta forma la matriz global de restricciones A estara formada por las dos
anteriores: A =[A; A,].

Respecto al vector de estimaciones iniciales, se van a realizar los siguientes
supuestos:

I. Se dispone de estimaciones iniciales de los componentes del PIB por las
distintas opticas, resultando asi tres estimaciones distintas para dicho
agregado. Los saldos de las cuentas surgen también como agregacién de
sus componentes, Y ademas, figuran como recurso en la cuenta siguiente.
Esto va a hacer que, de antemano, se cumplan las restricciones de cuen[]
ta, y en las de saldos no se cumpliran Unicamente las relativas al PIB.

Estas estimaciones iniciales pueden provenir de predicciones univariantes
de modelos ARIMA ajustados a cada componente o de extrapolaciones
mediante cualquier procedimiento de benchmarking basado en indicadol]
res (Fernandez, Chow-Lin, etc). De esta forma si se dispone de series
histéricas equilibradas suficientemente largas, las proyecciones un perio[]
do adelante generadas con estos modelos no estaran excesivamente des| |
equilibradas.

Adicionalmente, estos modelos permiten calibrar la precision de las esti[]
maciones mediante las varianzas asociadas a las mismas.

2. Las operaciones con el Resto del Mundo se van a considerar exdgenas y
no pueden ser modificadas por el proceso de equilibrado. Estas opera[]
ciones son:

* Importaciones de bienes y servicios.
* Exportaciones de bienes y servicios.
* Rentas primarias pagadas al resto del mundo.
* Rentas primarias recibidas del resto del mundo.
* Transferencias corrientes pagadas al resto del mundo.
* Transferencias corrientes recibidas del resto del mundo.
* (Capacidad o necesidad de financiacion.
Por ultimo, respecto a la medida de confianza asociada a las estimaciones,

por simplicidad y sin pérdida de generalidad, se opta por suponer una distribu[]
cién uniforme de las mismas:
ai +b; (b —ai)2

BLERT [4.1]

yi ~ Ui

donde a; =y;-(1-p) y b; =y;-(1+p)
siendo P, 0<p<1, el coeficiente de determinacién de la amplitud del intervalo.

También por simplicidad, el valor del coeficiente sera de 0,02 para todas las es|[]
timaciones y de 0,00001 para las variables exégenas. La razén para no asignar
una variabilidad exactamente cero para éstas Ultimas es, como ya se comenté en
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la segunda seccién, la de asegurar que el rango de la matriz ATA* sea completo,
es decir, igual al nUmero de restricciones.

Tomando como partida unas estimaciones preliminares para el primer tri[]
mestre de 2006 y teniendo en cuenta los supuestos comentados, se tiene la si[ |
guiente situacion inicial:

Tabla 4.5

ESTIMACIONES Y DESVIACIONES TIPICAS INICIALES

Estimacion | Coeficiente |[Desv Tipica
inicial (y) P (sd)

Producto interior bruto 232.369 0,02 2.683,17
Importaciones de bienes y servicios 74.994] 0,00001 0,43
GCF Hogares 133.503 0,02 1.541,56)
GCF ISFLSH 2.025 0,02 23,38
PIB demanda GCF AAPP 37.500 0,02 433,01
FBCF Bienes de equipo 19.975 0,02 230,65
FBCF Construccion 41.827 0,02 482,98
FBCF Otros productos 13.478 0,02 155,63
Variacién de existencias -817 0,02 9,43
Exportaciones de bienes y servicios 59.872] 0,00001 0,35
E Producto interior bruto 227.845 0,02 2.630,93
Subvenciones a los productos 1.240 0,02 14,32
VAB rama agraria y pesquera 6.918 0,02 79,88
Cuenta de VAB rama energética 5.514 0,02 63,67
"produccién” VAB ramas industriales 31.222 0,02 360,52
(PIB oferta) | R |VAB construccion 21.899 0,02 252,87
VAB servicios de mercado 106.301 0,02 1.227,46)
VAB servicios de no mercado 24.987 0,02 288,53
Impuestos sobre los productos 32.244 0,02 372,32
Remuneracién de los asalariados interior 105.488 0,02 1.218,1
E Impuestos sobre los productos 32.244 0,02 372,3
Cuenta de Otros impuestos sobre la produccién 2.489 0,02 28,7
explotacion Excedente de explotacién bruto / RMB 93.200 0,02 1.076,2
(PIB rentas) Producto interior bruto 230.827 0,02 2.665,4
R |Subvenciones a los productos 1.240| 0,02 192,7]
Otras subvenciones a la produccién 1.354 0,02 15,6
Cuenta de Rentas primarias pagadas al RM 13.004{ 0,00001 0,1
asignacion de | E [Transferencias corrientes pagadas al RM 4.220] 0,00001 0,0
la renta Renta disponible bruta 231.771 0,02 2.676,3
primaria y dist Rentas primarias recibidas del RM 11.932| 0,00001 0,1
secundaria de | R |Transferencias corrientes recibidas del RM 2.554{ 0,00001 0,0
la renta Producto interior bruto 234.509 0,02 2.707,9
Cuenta de Gasto en consumo final 173.028 0,02 1.998,0
utilizacioén de la E |Ajuste por la variacién de la partici.... 31 0,02 0,4
renta Ahorro bruto 58.743 0,02 678,3
disponible R Renta disponible bruta 231.771 0,02 2.676,3
Ajuste por la variacién de la partici.... 31 0,02 0,4
Formacién bruta de capital fijo 75.280 0,02 869,3]
Variacion de existencias -817 0,02 9.4
Cuenta de VA |Adquisiciones menos cesiones de ANFNP 141 0,02 1,6
capital Transferencias de capital, a pagar 3.136 0,02 36,2
Capacidad(+)/Necesidad(-) de financiacién -16.355| 0,00001 0,1
VP Ahorro bruto 58.743 0,02 678,3]
Transferencias de capital, a cobrar 2.642 0,02 30,5

Las discrepancias de dichas estimaciones, como se mencioné anteriormente,
son nulas para el caso de las restricciones de cuenta, pero no asi las de saldos:

* Esta matriz esta transpuesta respecto a la definida en [2.2], por motivos de presentacién.



Tabla 4.6
DESEQUILIBRIOS INICIALES

Estimacion N .
Inlclal(y) Restricciones de cuenta
Producto interior bruto 232.369 232369
Importaciones de bienes y servicios 74.994 74994
GCF Hogares 133.503|] -133503
GCF ISFLSH 2.025 -2025
GCF AAPP 37.500 -37500
PIBidemanda FBCF Bienes de equipo L) g7 -19975
FBCF Construccion 41.827 -41827
FBCF Otros productos 13.478 -13478
Variacién de existencias -817 817
Exportaciones de bienes y servicios 59.872 -59872
Producto interior bruto 227.845 227845
= Subvenciones a los productos 1.240 1240
VAB rama agraria y pesquera 6.918 -6918
Cuenta de VAB rama energética 5.514 -5514
"producciéon” VAB ramas industriales 31.222 -31222
(PIB oferta) R |VAB construccion 21.899 -21899
VAB servicios de mercado 106.301 -106301
VAB servicios de no mercado 24.987 -24987
Impuestos sobre los productos 32.244 -32244
Remuneracion de los asalariados interior 105.488 105488
€ Impuestos sobre los productos 32.244 32.244
Cuenta de Otros impuestos sobre la produccion 2.489 2.489
explotacion Excedente de explotacién bruto / RMB 93.200 93200
(PIB rentas) Producto interior bruto 230.827 -230827
R |Subvenciones a los productos 1.240 -1240
Otras subvenciones a la produccion 1.354 -1354
Cuenta de Rentas primarias pagadas al RM 13.004 13004
asignaciéon de | E [Transferencias corrientes pagadas al RM 4.220 4220
la renta Renta disponible bruta 231.771 231771
primaria y dist Rentas primarias recibidas del RM 11.932 -11932
secundaria de | R [Transferencias corrientes recibidas del RM 2.554 -2554
la renta Producto interior bruto 234.509 -234509
Gasto en consumo final 173.028 173028
Cuenta de . ey A
wiiTeaeton 6o E |Ajuste por la variacién de la partici... . 31 31
" Ahorro bruto 58.743 58743
dlism@nilsite R Renta disponible bruta 231.771 -231771
Ajuste por la variacién de la partici... . Bil -31
Formacién bruta de capital fijo 75.280 75280
Variacion de existencias -817 -817
VA |Adquisiciones menos cesiones de ANFNP 141 141
Cuenta de . I,
capital Transferencias de capital, a pagar ‘ 3.136 3136
Capacidad(+)/Necesidad(-) de financiacion -16.355 -16355
vp Ahorro bruto 58.743 -58743
Transferencias de capital, a cobrar 2.642 -2642
|[Descuadre | 0 0 0 0 0 0
Estimacion — K
inicial (y) Restricciones de saldos y operaciones
Producto interior bruto 232.369| 232369 232369 232369
Importaciones de bienes y servicios 74.994
GCF Hogares 133.503 133503
GCF ISFLSH 2.025] 2025
GCF AAPP 37.500] 37500
IPIS Elenmermie FBCF Bienes de equipo 19.975| 19975
FBCF Construccion 41.827 41827
FBCF Otros productos 13.478] 13478
Variacion de existencias -817| -817
Exportaciones de bienes y servicios 59.872
£ Producto interior bruto 227.845| -227845
Subvenciones a los productos 1.240 1240
VAB rama agraria y pesquera 6.918]
Cuenta de VAB rama energética 5.514
"produccién” VAB ramas industriales 31.222]
(PIB oferta) | R [VAB construccion 21.899
VAB servicios de mercado 106.301
VAB servicios de no mercado 24.987|
Impuestos sobre los productos 32.244 32244
Remuneracion de los asalariados interior 105.488
E Impuestos sobre los productos 32.244 -32244
Cuenta de Otros impuestos sobre la produccién 2.489
explotacion Excedente de explotacion bruto / RMB 93.200
(PIB rentas) Producto interior bruto 230.827| -230827
R |Subvenciones a los productos 1.240] -1240
Otras subvenciones a la produccién 1.354
Cuenta de Rentas primarias pagadas al RM 13.004
asignacion de | E [Transferencias corrientes pagadas al RM 4.220]
la renta Renta disponible bruta 231.771 231771
primaria y dist Rentas primarias recibidas del RM 11.932
secundaria de | R |Transferencias corrientes recibidas del RM 2.554
la renta Producto interior bruto 234.509 -234509
Gasto en consumo final 173.028] -173028
Cuenta de . . q
utilizacién de la E |Ajuste por la variacion de la partici.... 31
- Ahorro bruto 58.743 58743
. - Renta disponible bruta 231.771] -231771
disponible R .
Ajuste por la variacién de la partici.... 31
Formacién bruta de capital fijo 75.280) -75280
Variacion de existencias -817| 817
VA |Adquisiciones menos cesiones de ANFNP 141]
Cuenta de )
capital Transferencias de capital, a pagar , 3.136|
C de 1 -16.355
Ahorro bruto 58.743 -58743
VP
Transferencias de capital, a cobrar 2.642
|Descuadre | 4524  1.542  -2.140 0 0 0 0 0 0 0
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Aplicando el proceso de equilibrado descrito en la seccién 2, la solucién que
se obtiene es la siguiente:

Tabla 4.7
ESTIMACION FINAL (equilibrada)
Diferencias | Diferencias Diferencias
Estimacion | coninicial | coninicial | Desv Tipica| con inicial
final (z) en valor en % final en DT
Producto interior bruto 231.388 -981 -0,42 657,14 -2.026,03
Importaciones de bienes y servicios 74.994 0 0,00 0,43 0,00
GCF Hogares 131.751 -1.752 -1,31 766,18 -775,38
GCF ISFLSH 2.025 0 -0,02 23,38 0,00
PIB demanda GCF AAPP 37.362 -138 -0,37 419,95 -13,06
FBCF Bienes de equipo 20.131 156 0,78 217,31 -13,34
FBCF Construccion 42.510) 683 1,63 344,08 -138,90
FBCF Otros productos 13.549 71 0,53 151,60 -4,03
Variacién de existencias -817 0 -0,02 6,67 -2,76
Exportaciones de bienes y servicios 59.872 0 0,00 0,35 0,00
Total de la E Producto interior bruto 231.388 3.543 1,56 657,14 -1.973,79
economia Subvenciones a los productos 1.240| 0 -0,03 14,28 -0,04
S.1 VAB rama agraria y pesquera 6.930 12 0,17 79,78 -0,11
Cuenta de VAB rama energética 5.522 8 0,14 63,62 -0,05
"produccién” VAB ramas industriales 31.468 246 0,79 350,57 -9,95
(PIB oferta) | R |VAB construccion 22.020 121 0,55 249,46 -3,41
VAB servicios de mercado 109.156 2.855 2,69 745,63 -481,83
VAB servicios de no mercado 25.145 158 0,63 283,45 -5,07
Impuestos sobre los productos 32.386 142 0,44 258,25 -114,07
Remuneracién de los asalariados interior 105.723 235 0,22 889,56 -328,51
E Impuestos sobre los productos 32.386 142 0,44 258,25 -114,07
Cuenta de Otros impuestos sobre la produccién 2.489 0 0,01 28,74 0,00
explotacion Excedente de explotacién bruto / RMB 93.383 183 0,20 858,07 -218,11
(PIB rentas) Producto interior bruto 231.388| 561 0,24 657,14 -2.008,22
R |Subvenciones a los productos 1.240 0 -0,03 14,28 -178,41
Otras subvenciones a la produccién 1.354 0 0,00 15,63 0,00
Cuenta de Rentas primarias pagadas al RM 13.004 0 0,00 0,08 0,00
asignacion de | E |Transferencias corrientes pagadas al RM 4.220 0 0,00 0,02 0,00
la renta Renta disponible bruta 228.650 -3.121 -1,35 657,14 -2.019,12
primaria y dist Rentas primarias recibidas del RM 11.932 0 0,00 0,07 0,00
secundaria de [ R |Transferencias corrientes recibidas del RM 2.554 0 0,00 0,01 0,00
la renta Producto interior bruto 231.388 -3.121 -1,33 657,14 -2.050,74
Cuenta de Gasto en consumo final 171.137| -1.891 -1,09 693,31 -1.304,64
utilizacion de la E |Ajuste por la variacién de la partici.... 31 0 -0,40 0,36 0,00
— Ahorro bruto 57.514 -1.229 -2,09 326,95 -351,35
disponible R Renta disponible bruta 228.650 -3.121 -1,35 657,14 -2.019,12
Ajuste por la variacién de la partici.... 31 0 0,40 0,36 0,00
Formacién bruta de capital fijo 76.190 910 1,21 326,96 -542,30
Variacién de existencias -817| 0 -0,02 6,67 -2,76
AETRGE VA |Adquisiciones menos cesiones de ANFNP 138 -3 -1,79 1,63 0,00
capital Transferencias de capital, a pagar 1.886 -1.250 -39,85 23,35 -12,86
Capacidad(+)/Necesidad(-) de financiacién -16.355 0 0,00 0,09 0,00
VP Ahorro bruto 57.514 -1.229 -2,09 326,95 -351,35
Transferencias de capital, a cobrar 3.529 887 33,58 23,34 -7,16

Merece la pena observar cémo las partidas fijadas exdgenamente no se han
visto modificadas por el proceso y el saldo a equilibrar (PIB) se ha situado en un
valor intermedio respecto a sus estimaciones iniciales. Conviene también desta[ ]
car la disminucién sistematica de las desviaciones tipicas de las nuevas estimal]
ciones equilibradas. Asimismo, atendiendo a la columna de diferencias en valor,
se aprecia que en casi hingun caso superan el umbral de dos veces su desviacion
tipica inicial. Esto sucedera mas frecuentemente conforme mas desequilibrado
esté el sistema inicial y afectara sobre todo a partidas de pequeno valor y muy
erraticas, en las que suele resultar dificil ajustar un modelo que proporcione una
estimacién inicial precisa.



Finalmente, se puede comprobar cémo el procedimiento elimina los des[]

equilibrios, tanto en las restricciones de cuenta como en las de saldos:

Tabla 4.8
DESEQUILIBRIOS FINALES

Estimacion JRestricciones de cuenta
final (z)
Producto interior bruto 231.388 231388 0 0 0 0 0
Importaciones de bienes y servicios 74.994 74994 0 0 0 0 0
GCF Hogares 131.751| -131751 0 0 0 0 0
GCF ISFLSH 2.025 -2025 0 0 0 0 0
PIB demanda GCF AAPP 37.362 -37362 0 0 0 0 0
FBCF Bienes de equipo 20.131 -20131 0 0 0 0 0
FBCF Construccion 42.510 -42510 0 0 0 0 0
FBCF Otros productos 13.549 -13549 0 0 0 0 0
Variacion de existencias -817 817 0 0 0 0 0
Exportaciones de bienes y servicios 59.872| -59872 0 0 0 0 0
E Producto interior bruto 231.388 0 231388 0 0 0 0
Subvenciones a los productos 1.240 0 1240 0 0 0 0
VAB rama agraria y pesquera 6.930 0 -6930 0 0 0 0
Cuenta de VAB rama energética 5.522 0 -5522 0 0 0 0
"producciéon” VAB ramas industriales 31.468 0 -31468 0 0 0 0
(PIB oferta) R |VAB construccién 22.020 0 -22020 0 0 0 0
VAB servicios de mercado 109.156 0 -109156 0 0 0 0
VAB servicios de no mercado 25.145 0 -25145 0 0 0 0
Impuestos sobre los productos 32.386 0 -32386 0 0 0 0
Remuneracion de los asalariados interior 105.723 0 0 105723 0 0 0
£ Impuestos sobre los productos 32.386 0 0 32386 0 0 0
Cuenta de Otros impuestos sobre la produccion 2.489 0 0 2489 0 0 0
explotacién Excedente de explotacion bruto / RMB 93.383 0 0 93383 0 0 0
(PIB rentas) Producto interior bruto 231.388 0 0 -231388 0 0 0
R [Subvenciones a los productos 1.240 0 0 -1240 0 0 0
Otras subvenciones a la produccion 1.354 0 0 -1354 0 0 0
Cuenta de Rentas primarias pagadas al RM 13.004 0 0 0 13004 0 0
asignacion de | E |Transferencias corrientes pagadas al RM 4.220 0 0 0 4220 0 0
la renta Renta disponible bruta 228.650 0 0 0 228650 0 0
primaria y dist Rentas primarias recibidas del RM NC 0 0 0 -11932 0 0
secundaria de | R [Transferencias corrientes recibidas del RM 2.554 0 0 0 -2554 0 0
la renta Producto interior bruto 231.388 0 0 0 -231388 0 0
Cuenta de Gasto en consumo final 171.137 0 0 0 0 171137 0
utilizacion de la E |Ajuste por la variacion de la partici... 31 0 0 0 0 31 0
EmiE Ahorro bruto 57.514 0 0 0 0 57514 0
disponible R Renta disponible bruta 228.650 0 0 0 0 -228650 0
Ajuste por la variacién de la partici... 31 0 0 0 0 -31 0
Formacién bruta de capital fijo 76.190 0 0 0 0 0 76190
Variacion de existencias -817 0 0 0 0 0 -817
VA |Adquisiciones menos cesiones de ANFNP 138 0 0 0 0 0 138
Cuenta de .
capital Transferencias de cap\tal‘apag‘ar ‘ 1.886 0 0 0 0 0 1886
Capacidad(+)/Necesidad(-) de financiacion -16.355 0 0 0 0 0 -16355
VP Ahorro bruto 57.514 0 0 0 0 0 -57514
Transferencias de capital, a cobrar 3.529 0 0 0 0 0 -3529
|[Descuadre 0 | 0 0 0 0 0 0
Estimacion |Restricciones de saldos y operaciones
final (z)
Producto interior bruto 231.388| 231388 231388 231388 0 0 0 0 0 0 0
Importaciones de bienes y servicios 74.994 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
GCF Hogares 131.751] 0 0 0 131751 0 0 0 0 0 0
GCF ISFLSH 2.025 0 0 0 2025 0 0 0 0 0 0
PIB demanda GCF AAPP 37.362] 0 0 0 37362 0 0 0 0 0 0
FBCF Bienes de equipo 20.1314 0 0 0 0 20131 0 0 0 0 0
FBCF Construccion 42.510} 0 0 0 0 42510 0 0 0 0 0
FBCF Otros productos 13.549 0 0 0 0 13549 0 0 0 0 0
Variacion de existencias -817| 0 0 0 0 0 -817 0 0 0 0
Exportaciones de bienes y servicios 59.872 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
E Producto interior bruto 231.388[-231388 0 0 0 0 0 0 0 [9) [9)
a los productos 1.240] 0 0 0 0 0 0 1240 0 0 0
VAB rama agraria y pesquera 6.930 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Cuenta de VAB rama energética 5.522 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
"produccién” VAB ramas industriales 31.468 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
(PIB oferta) | R |VAB construccién 22.020] 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
VAB servicios de mercado 109.156 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
VAB servicios de no mercado 25.145| 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Impuestos sobre los productos 32.386 0 0 0 0 0 0 0 32386 0 0
Remuneracion de los asalariados interior 105.723 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Impuestos sobre los productos 32.386 0 0 0 0 0 0 0 -32386 0 0
Cuenta de Otros impuestos sobre la produccion 2.489 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
explotacion de bruto / RMB 93.383 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
(PIB rentas) Producto interior bruto 231.388 0 -231388 0 0 0 0 0 0 0 0
R |Subvenciones a los productos 1.240] 0 0 0 0 0 0 -1240 0 0 0
Otras subvenciones a la produccién 1.354 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Cuenta de Rentas primarias pagadas al RM 13.004 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
asignacion de | E |Transferencias corrientes pagadas al RM 4.220 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
la renta Renta disponible bruta 228.650 0 0 0 0 0 0 0 0 228650 0
primaria y dist Rentas primarias recibidas del RM 11.932 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
secundaria de | R [Transferencias corrientes recibidas del RM 2.554 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
la renta Producto interior bruto 231.388 0 0 -231388 0 0 0 0 0 0 0
Gasto en consumo final 171.137| 0 0 0 -171137 0 0 0 0 0 0
Cuenta de . L -
utilizacion de lal E |Ajuste por la variacién de la partici.... 31 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
. Ahorro bruto 57.514 0 0 0 0 0 0 0 0 0 57514
disponible Rr [Renta disponible bruta 228.650 0 0 0 0 0 0 0 0 -228650 0
Ajuste por la variacion de la partici.... 31 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Formacion bruta de capital fijo 76.190} 0 0 0 0 -76190 0 0 0 0 0
Variacion de existencias -817| 0 0 0 0 0 817 0 0 0 0
Cuenta de VA |Adquisiciones menos cesiones de ANFNP 138 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
capital Transferencias de capital, a pagar 1.886 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
C de -16.355 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
VP Ahorro bruto 57.514] 0 0 0 0 0 0 0 0 0 -57514
Transferencias de capital, a cobrar 3529 o 0 0 0 0 0 0 0 0 0
|Descuadre 0 0 0 0 0 0 0 0
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5. PROYECCION DEL CUADRO MACROECONOMICO Y DE
LAS CUENTAS DE LOS SECTORES INSTITUCIONALES

Llegado este punto, se va a ampliar la complejidad del esquema, ahadiendo al
de la seccién anterior las cuentas de los sectores institucionales, si bien en una
version ligeramente mas resumida a las que trimestralmente publica el INE. Di[]
chos sectores son:

* Total de la Economia (S.1).

* Resto del Mundo (S.2).

* Sociedades No Financieras (S.11).

* Sociedades Financieras (S.12).

* Administraciones Puablicas (S.13).

* Hogares e ISFLSH (S.14 + S.15).

Cada sector se representa con sus correspondientes subcuentas, siendo la

disposiciéon de las mismas idéntica a la del caso anterior, apilandose en un Unico
vector columna todas las operaciones implicadas.

Este esquema es considerablemente mas extenso que el analizado en la sec[]
cién anterior, debido a la gran cantidad de operaciones y restricciones que in[]
tervienen. Ademas de las anteriormente consideradas (restricciones internas de
cada cuenta y de definicién y restricciones entre saldos y operaciones incluidas
en varias cuentas) surgen dos nuevos tipos:

* Restricciones de la Economia Nacional con el Resto del Mundo.

* Restricciones de la Economia Nacional con sus Sectores (ya que la agre[]
gacién de éstos da lugar a la Economia Nacional).

Por todo esto, la visualizacion del conjunto completo de restricciones en este
trabajo resulta materialmente imposible.

Se van a realizar los siguientes supuestos respecto al vector de estimaciones
iniciales:
|. Se consideran exdgenas y previamente equilibradas todas las operaciones de:
* Cuadro Macroeconémico.
* Cuentas del Resto del Mundo.
* Cuentas de las Sociedades Financieras.
* Cuentas de las Administraciones Publicas.

2. Por lo tanto, el objetivo sera estimar las cuentas de las Sociedades No Fi[]
nancieras Yy las de los Hogares e ISFLSH. Se va a disponer de estimaciones inicia[ ]
les de sus operaciones (provenientes de estimaciones univariantes ARIMA o
extrapolaciones, de forma analoga a como se comenté en el punto anterior) y
los saldos de las cuentas surgiran también como agregacién de sus componen(]
tes, figurando ademas como recurso en la cuenta posterior.
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lgualmente, la medida de confianza asociada a las estimaciones se asentara en
una distribucién uniforme, con el valor del coeficiente de determinacién de la
amplitud del intervalo de 0,05 para todas las estimaciones y de 0,00001 para las
variables exégenas.

Los datos predeterminados se corresponden con los publicados para el pri[]
mer trimestre de 2006. De esta forma, teniendo en cuenta los anteriores su[]
puestos, las Unicas restricciones que no se van a cumplir son las de la Economia
Nacional con sus Sectores. Una vez aplicado el proceso de equilibrado, la situa[]
cién final es la siguiente:

Tabla 5.1
ESTIMACION INICIAL Y FINAL (equilibrada)

Diferencias | Drierencias Diferencias
Estimacién | Coeficiente | Desv Tipica| Estimacién | con inicial en| con inicial en| Desv Tipica | con inicial en
inicial (y) (p) inicial final (2) valor % final (S) DT CTSI

Producto interior bruto 228.239| 0,00001 13 228.239 0 0,00 0,3 il
Importaciones de bienes y servicios 76.889| 0,00001 0.4 76.889] 0 0,00 0,2 0
GCF Hogares 134.120( 0,00001 0,8 0 0,00 0,3 0
GCF ISFLSH 2.074| 0,00001 0,0 0 0,00 0,0 0
PIB demanda| |CSF AAPP 34.905| 0,00001 0,2 0 0,00 0,1 0
FBCF Bienes de equipo 20.370] 0,00001 0,1 0 0,00 0,1 0
FBCF Construccion 42.030[ 0,00001 0,2 0 0,00 0,2 0
FBCF Otros productos. 13.601| 0,00001 0,1 0 0,00 0,1 0
Variacion de existencias -921f 0,00001 0,0 0 0,00 0,0 0
Exportaciones de bienes y servicios 58.949| 0,00001 0,3 0 0,00 0,2 0
Total de la Producto interior bruto 228.239[ 0,00001 13 0 0,00 0,3 -1
economia Subvenciones a los productos 1.149( 0,00001 0,0 0 0,00 0,0 0
S.1 VAB rama agraria y pesquera 6.014) 0,00001 0,0 0 0,00 0,0 0
Cuenta de VAB rama energética 5.105| 0,00001 0,0 0 0,00 0,0 0
"produccion” VAB ramas industriales 31.967| 0,00001 0,2 0 0,00 0,2 0
(PIB oferta) |R|VAB construccion 22.161] 0,00001 01 0 0,00 0,1 0
VAB servicios de mercado 105.959( 0,00001 0,6 105.959 0 0,00 0,3 0
VAB servicios de no mercado 25.653| 0,00001 0,1 25.653] 0 0,00 0,1 0
Impuestos sobre los productos 32.529| 0,00001 0,2 32.529 0 0,00 0,1 0
Remuneracion de los asalariados interior 103.375| 0,00001 0,6 103.375| 0 0,00 0,3 0
Impuestos sobre los productos 32.529| 0,00001 0,2 32.529 0 0,00 0,1 0
Cuenta de Otros impuestos sobre la produccion 2.619( 0,00001 0,0 2.619 0 0,00 0,0 0
explotacion de 6n bruto / RMB 92.125 0,00001 0,5 92.125| 0 0,00 0.3 0
(PIB rentas) Producto interior bruto 228.239| 0,00001 13 228.239 0 0,00 0,3 il
R|[subvenciones a los productos 1.149| 0,00001 0,0 1.149] 0 0,00 0,0 0
Otras subvenciones a la produccién 1.260{ 0,00001 0,0 1.260] 0 0,00 0,0 0
Subvenciones a los productos (dadas por AAPP nac ) 742 0,00001 0,0 742 0 0,00 0,0 0
Otras subvenciones a la produccion (dadas por AAPP nac) 1.011 0,00001 0,0 1.0114 0 0,00 0,0 0
Rentas de la propiedad (E) 43.737| 0,00001 0,3 43.737] 0 0,00 0,2 0
Cuenta de Renta nacional bruta 224.188| 0,00001 13 224.188| 0 0,00 0,3 -1
i ion de de ion bruto / RMB 92.125] 0,00001 0,5 92.125] 0 0,00 0,3 0
la renta Remuneracion de los asalariados nacional 103.295| 0,00001 0,6 103.295| 0 0,00 0,3 0
primaria R|'mpuestos sobre los productos (pagados a AAPP nac) 31.674| 0,00001 0,2 31.674] 0 0,00 0,1 0
Otros impuestos sobre la produccion (pagados a AAPP nac) 2619 0,00001 0,0 2,619 0 0,00 0,0 0
Rentas de la propiedad (R) 39.965| 0,00001 0,2 39.965 0 0,00 0,2 0
Impuestos corrientes sobre la renta, el patrimonio, etc. (E) 20.275| 0,00001 0,1 20.279] 0 0,00 0,1 0
Cotizaciones sociales (E) 33.609| 0,00001 0,2 33.609] 0 0,00 0,1 0

Prestaciones sociales distintas de las transferencias sociales en
especie (E) 27.118| 0,00001 0,2 27.118] 0 0,00 0,1 0
Cuenta de Otras transferencias corrientes (E) 23.850| 0,00001 0,1 23.850] 0 0,00 0,1 0
distribucion Renta disponible bruta 222.049] 0,00001 1,3 222.049| 0 0,00 0.3 =il
secundaria de |  [Renta nacional bruta 224.188( 0,00001 13 224.188| 0 0,00 0,3 =1
la renta Impuestos corrientes sobre la renta, el patrimonio, etc. (R) 20.496| 0,00001 0,1 20.496 0 0,00 0,1 0
R|Cotizaciones sociales (R) 33.625| 0,00001 0,2 33.625] 0 0,00 0,1 0

Prestaciones sociales distintas de las transferencias sociales en
especie (R) 27.124] 0,00001 0,2 27.124] 0 0,00 01 0
Otras transferencias corrientes (R) 21.468| 0,00001 0,1 21.468 0 0,00 0,1 0
P — Gasto en consumo final 171.099] 0,00001 1,0 171.099| 0 0,00 0.3 B
s ek E |Ajuste por la variacion de la partici.... 31 0,00001 0,0 31 0 0,00 0,0 0
e Ahorro bruto 50.950| 0,00001 0,3 50.950 0 0,00 0,2 0
disponible |R Renta disponible bruta 222.049| 0,00001 13 222.049| 0 0,00 0,3 il
Ajuste por la variacion de la partici.... 31 0,00001 0,0 31 0 0,00 0,0 0
Formacion bruta de capital fijo 76.001] 0,00001 0,4 76.00]] 0 0,00 0,2 0
Variacion de existencias -921 0,00001 0,0 -921 0 0,00 0,0 0
Cuenta de E |Adguisiciones menos cesiones de ANFNP 141 0,00001 0,0 141] 0 0,00 0,0 0
capital [ Transferencias de capital, a pagar 3.136| 0,00001 0,0 3.136| 0 0,00 0,0 0
C: dad(+)/ i de fi iacio -23.190| 0,00001 0,1 -23.190| 0 0,00 0,1 0
Ahorro bruto 50.950| 0,00001 0,3 50.950 0 0,00 0,2 0
Transferencias de capital, a cobrar 4.217| 0,00001 0,0 4.217] 0 0,00 0,0 0
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Diferencias | Diferencias Diferencias
Estimacidn| Coeficiente |Desy Tipica| Estimacion| coninicial | coninicial | Desy Tipica | coninicial diferencias
inicial (y) () inicial final (z) en valor en % final (5} en DT CTSI con CTS|
Resto del | Cuenta de Exportaciones de bienes y servicios 58.948| 000001 03 58.949 0 0,00 02 0
mundo S.2 | intercambios Sialdn e intercambins extariores de hienes y servicios 17.940| 000001 0,1 17.940 0 0,00 01 0
exteriores de R [mpertaciones de kienes y servicios 76.059]_0,00007 0.4 76009 i 0,00 02 i
Remuneracian de aselariadas (res por emp o res) 355] 000001 00 =3 0 0,00 Y] 0
Subvenciones (sobre fa produccidn v las mpartaciones) 407| 000001 il 407 i 000 oo 0
tras subvenciones ala produccién 249| 0,00001 0o 249 i 000 0o 0
Rentas de la propiedad 7.791| 000001 il 7.791 i 000 oo 0
 [Impusstos corrientes sobre ta renta, el patrimorio, ste 289 000001 0o 289 i 000 oo 0
Cotizaciones soclsles 135| 0,00001 0o 135 0 000 oo 0
Prestaciones sociales distintas de las transferencias
Cusnta sacieles en especie 15| 0,00001 0o 15 0 000 0o 0
exterior de | |otrastransterencias corrientes 1.922| 000001 il 1.922 i 000 oo 0
rentas Sallo o Ias operaciones corrientes con el exterior 24.130| 000001 01 24,130 0 0,00 0.1 i
primarias y de | [Saldo de intercambios exteriores de bienes y servicios 17.940| 0,00001 01 17.940 0 0,00 01 o
transferenciags | |Remuneracion de asalariades (no res por emp res) 435| 0,00001 (ufi] 435 0 0,00 oo u]
corrientes Impuestos sobre los productas 855 0,00001 oo 8e5 o 0,00 oo o
tros impuestos sobre la produscién 0| 0,00001 01 a 0 000 oo 0
p[Rertas ve a progiecea 11.563| 0,00001 0.1 11.563 i 000 0.1 0
Impuestos cottisntes sobre la rerta, el patrimonio, eto 63| 0,00001 0o 5] i 000 oo 0
Colizacianes sociales 118 0,00001 il 119 i 000 oo 0
Prestaciones sociales distintas de las transferencias
sacieles en especie 9| 000001 0o El 0 000 0o 0
iras transferencias carrientes 4304) 000001 04 4.304 0 0,00 0 0
Transferencias de captal, @ pager 1 365| 0,00001 (1] 1,365 0 000 00 [
Cusnta de | |deuisicines menas cesiones de ANFP -141| 000001 0o 141 i 000 oo 0
Capacidad(+JNecssidad(-) ds firanciacién 23.190| 0,00001 0.1 23.190 0 000 01 0
Gepiel Salda de 153 operacionss cormientes con el exterior 24 130] 000001 ik} 24130 0 i 0,1 0
Transterancias de captal, a cobrar 284| 000001 00 284 0 0,00 o 0
ottt Remuneracian de los ssalariados (E1 BB 251| D05 19125 66.102|  -149 023 3157 1597 65.080 2
oo Cuenta de E [impuestos sobre la produccion y las importaciones 1.461 0,05 422 1.412 19 346 280 14 1470 e
financieras | explatacidn | |EECesents de sxpctacicn brto /RS 35314 005 1.019.4 33777 -1.537 455 1776 -842 35.070 -1.293
R0 \elor afiecida bruto 102226 005 29610 100477 -1.749 174 3593 2,692 101.635 -1.368
" Subvenciones (sobre la produccidn y las importacionss) 800 0,05 231 815 15 -1,79 21,1 2 785 30
Subvenciones sobre la produccion v ks importaciones
(dacas por AP nac ) o| 0ps 0.1 i i 000 o i i i
Cuentade | |Fertas e tmprasiedsd ) 16681 005 4815 16.615| 6B 0,40 80,1 -401 16.053 562
asiqration de ||3do e rertas prmaias 24208 005 6938 23156 -1.052 454 93,1 606 24.709 -1.553
[ Excedents de expiotacién bruto /RMB 35314] D05 10194 3\7F7I| 1537 455 1776 842 35070 1293
Remuneracién de Ios asalariados (R) 0| 0ps 01 a 0 000 04 0 0 0
PAMENE | | sstos sobre s produccisn v 1as importaciones (pagados
@ AAPPnaC) 0| 0ps 01 a 0 000 01 0 a 0
Rentas de la propisdad (R) 5576 005 1609 5993| 418 6989 1363 25 5692 301
Impuestos cortientes sobre la rerta, e patrimoro, eto. (€] 96| 005 172 596 [ 008 172 0 416 180
Colizaciones sacisles (€] o| 0ps 0.1 i i 000 o 0 0 0
Prestaciones sociales distintas de las transferencias
sacieles en especie (E) 13%| 005 403 1693 29 17,50 3p0 37 1,686 7
Cuenta de Ciras transferencias carrientes (E) 2937| 005 848 3012 75 251 803 -4 3323 31
distribucidn | [Rerta disporible bruta 21927| 005 £330 20.742) -1.185 571 34 602 22195 -1.453
secundaria de [ [Saldo de rertas prmerias 24208 D05 5988 23166 -1.052 454 931 606 24709 1553
Ia renta Impuestos cortientes sakre Ia rerta, el patrmania, ele. (R) o| 0ps 0.1 i i 000 o i 0 0
Coizaciones soclales (R) 1461 005 122 1709 248 14,52 25 -40 1,686 p]
Prestaciones sociales distintas de las transferencias
sacisles en especie (R) 0| 0ps 01 a 0 000 04 0 a 0
Ctras transterencias corrisntes (R) 1.188 0,05 343 1.180 ) 069 340 0 1.225 -45
Gasto en coneumo final 0] 005 [iK] [ 0 0,00 01 0 0 0
1A 88 1 st por e variscion s o partc. o oo 0.1 of o 000 0.1 0 o 0
uti :Za“”'" | |aroro brutn 21927| 005 6330 0742 1185 571 34 602 22195 -1.453
d‘:pr;”lje o [Feria disperis brta 21827 005 5330 0742] .88 571 a4 602 219 -1.453
juste por Ia variacion de Ia parlici... 0| 0ps 01 i 0 000 01 0 0 0
Formacian kit de captal fio 49936 D05 14415 49520]  -416 054 3534 088 48314 206
\arlacin de existencias 1845|005 56,1 967|978 101,24 13 55 -836 131
E |adauisisionss menos cesiones de ANFNP 104 005 30 130 % 19,90 29 0 129 1
CUMA N2 |l rsterencis de captal,  peger 704 008 203 = 755 16,1 4 505 150
capital s+ yNecesidadl ) ds firanciacion 25534) 005 7371 26391 657 328 3|27 -384 -24.867 -1.524
aharr brute 21927| D05 5330 20742] -1.185 571 314 602 22195 1453
Transferencias de capital, a cobrar 1338 008 36 2.204| 866 -39.30 288 -10 2050 154
Remuneracian de (os seslariados (E1 4890 000001 00 4530 0 000 00 [
Sociedades| I 4 E [Impuestos sobre la produccion v 1as importaciones 103| 0,00001 01 103 u] 0,00 o1 ]
financieras ex“m‘:ﬂ;ﬂ Excetients de expiotacion bruto /RS 4783| 0pOO0Y 00 4783 0 0,00 00 i
o \alor afiacido bruto 9754 0,00001 [if] 9754 0 0,00 Y] 0
Subvenciones (sobre la producoién y las importacionss) 22| 000001 0g 22 0 000 0o 0
Subvenciones sobre la produccion v ks importaciones
(cacias por AP nac ) 0| 000001 0.1 0 i 000 o i
Cumnta de | [FErtes de e propiedsd 20386 0,00001 01 20,386 i 000 01 i
asigmacitn de ||Aoce rentas prinstas 5371| 000001 0g 5.371 0 000 oo 0
[ Excedents de expiotacién bruto /RMB 4783 0,00001 (1] 4783 0 0,00 Y] 0
Remuneracién de los asalariados (R] 0| 0,00001 01 a 0 000 01 0
PAMENE oz stos sobre la produccién v las importaciones (pagados
a AA4FP nac ) 0| 000001 0.1 0 i 000 o i
Rentas ds la propisdad (R) 20.974| 000001 01 20.974 0 000 01 0
ImpLestas corrisntes sobre la rerta, el patrimanio, etc. () 1.088| 0,00001 [iJi] 1.088 0 0,00 [ifi] [i]
Cotizaciones sociales (€] 0| 0,00001 01 ] 0 000 0.1 0
Prestaciones sociales distintas de las transferencias
sacieles en especie (E) 1.354| 0,00001 0o 1.354 0 000 0o 0
Cuenta de Ciras transferencias carrientes (E) 5042| 0,00001 il 5042 i 000 oo 0
distribucidn | [Rerta disporible bruta 4.351| 0,00001 0g 4.261 0 000 oo 0
secundaria de Saldn de rertas primarias 5371 000001 oo 5,371 ] 0,00 oo ]
Ia renta Impuestos cortientes sakre Ia rerta, el patrmania, ele. (R) 0| 000001 0.1 0 i 000 o 0
Cotizaciones soclales (R) 1.385| 0,00001 0o 1.385 0 000 oo 0
Prestaciones sociales distintas de las transferencias
soclales en especis (R] 0| 000001 0.1 0 i 000 o i
Otras transterencias corrlentes (R) 4.979) 0,00001 0g 4.979 0 000 o i
o p Gasto en coneumo final 0| 0,00001 0.1 [ 0 0,00 0.1 0
m”i“;”;izn ZE E |ajuste por 1 variacién de I partici... 31| 000001 fili} 31 i 00 00 0
i aharra bruto 4200| 000001 0g 4220 0 0,00 0o i
disponiple | [ dsEoe bt 4251 0,00001 i) 4.251 0 0,00 ] 0
juste por Ia variacion de Ia parlici... 0| 000001 01 i 0 000 0.1 0
Formacian bruta de captal fio 1420] 0,00001 (1] 1420 0 000 00 [
\eriacicn de existencias 0| 000001 0.1 0 i 000 0.1 0
E [Adouisiciones menos cesiones de ANFHF 0| 0,00001 01 o u] 0,00 o1 ]
Rl R A —————— 166| Dooool | 00 18| 0 000 0o 0
Eenke] Capacidadt+)Necesidad(-) de financiacisn 2.734| 000001 oo 2.734 i 0,00 op i
Bhorro brito 2220 0,00001 04 4.220 0 0,00 oo 0
Transferencias de capital, a cobrar 100| 0,00001 00 100 0 000 Y] 0
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Diferencias | Diferencias Diferencias
Estimacidn| Coeficiente |Desy Tipica| Estimacion| coninicial | coninicial | Desy Tipica | coninicial diferencias
inicial (y) () inicial final (z) en valor en % final en DT CTSI con CTS|
Femuneracitn de Ios asalatistos (E) 21.052| 000001 o1 21.052 ] 0,00 o1 0
Cuenta de E |impuestos sobre la produccidn v las impartaciones: 27| 0,00001 0o 27 1] 0,00 oa 1]
AAPP S.13 RO Excedente de explotacisn bruto / RME 4016| 000001 0po 4.016 0 0,00 [ij1] 0
g [teler afiadido bruto 25,095 0,00001 01 25.095 0 0,00 01 0
Subvenciones (sobre la produccidn y ks importaciones) 0| 000001 0,1 1] 0 0,00 0,1 0
Subvencionss sobre la prodUCEIon ¥ I IMportaciones
(dadas por AAPP nac ) 1.753| 0,00001 oo 1.753 1] 0,00 oa 1]
Cuenta de Rentas de la propisdad (E) 3911 0,00001 oo 3.91 0 0,00 oo 0
S Saldo de rentas primarias 34.146| 0,00001 02 34146 a 0,00 0.1 0
Ja renta Excedente de explotacion bruto / RMB 4.016| 0,00001 oo 4.016 0 0,00 oo 0
Remuneracisn de los asalariados (R 0| 0,00001 01 o 0 0,00 01 0
PAMENE | o sstos sobre s produccisn v 1as importaciones (pagados
& ALPP nac ) 34.293| 0,00001 0.2 34.293 0 0,00 01 0
Rentas de la propiedad (R) 1.501| 0,00001 0.0 1.501 0 0,00 0.0 0
Impuestos corrientss sobre la renta, el patrimonio, stc. (E) 0| 0,00001 01 [i] [i] 0,00 0,1 a
Cotizaciones socisles (E) 0| 0,00001 01 o 1] 0,00 01 1]
Prestaciones sociales distirtas de las transferencias
zociales en especie (E) 23.965| 0,00001 01 23.965 1] 0,00 01 1]
Cuenta de Otras transterencias corrientes (E) 3614 0,00001 oo 3614 u] 0,00 oo u]
distribucian Rerta disponiale bruta £9.359| 000001 03 59.359 0 0,00 01 0
secundaria de | [Saldo de rentas primarias 34.146| 0,00001 02 34146 1] 0,00 01 0
Ia renta Impuestos corrientss sobre la renta, &l patrimonio, etc. (R) 20.496| 0,00001 iR} 20.496 0 0,00 0,1 0
Cotizaciones sociales (R) 30.444| 0,00001 02 30.444 0 0,00 02 0
Prestaciones soclales distintas de las transterencias
sociales en especie (R) 0| 0,00001 01 o 0 0,00 01 0
COtras transferencias corrientes (R) 1.852| 0,00001 0.0 1.852 0 0,00 0.0 0
Cuenta de Gasto en consumo final 34.905| 0,00001 02 34.905 1] 0,00 01 0
ilizacin de E |Ajuste por Ia variacion de la partici.... 0| 0,00001 01 o 1] 0,00 01 1]
|2 renta Aharra bruta 24.454| 000001 01 24.454 0 0,00 01 0
Al |[R Renta disponikle bruta £9.359| 0,00001 03 59.359 1] 0,00 01 0
Ajuste por |3 variacién de a partici 0] 000001 0,1 1] 0 0,00 0,1 0
Formacion kruta de capital fijo 2575 0,00001 oo 2575 1] 0,00 oa 0
‘ariacion de existencias 0| 0,00001 01 o 0 0,00 01 0
usnta ds E |Adauisiciones menos cesiones de AHFMP 23| 0,00001 oo 23 1] 0,00 oa 0
capital Transterencias de capital, & pagar 1.485| 0,00001 oo 1.485 ] 0,00 oo ]
Capacidad(+1ecesitdad(-) de financiaciin 19.689| 0,00001 0,1 19.689 0 0,00 01 0
R Ahorro bruto 24.454| 0,00001 01 24.454 1] 0,00 01 0
Transferencias de capital, a cobrar -682| 0,00001 00 632 0 0,00 0o 0
Remuneracisn de los asalariados (E) 11.334 0,05 327 2 11.331 -3 0,03 3157 -1 11.363 -2
Hogares e Cuenta de E |impuestos sobre la produccién v las importaciones 973 o005 281 951 S22 227 243 -4 1.019 -68
ISFLSH atacid Excedente de explotacisn bruto / RMB 50.203 0,05 1.449.2 45.549 -B54 132 17768 -1.272 48.256 1.293
S.14+8.15 | FPEE O i oo bruto 62214] 005 | 1.7960 61533 601 11 3593 1.437 60.175 1.358
Subvenciones (sobre la produccidn y ks importaciones) 296 0,05 85 298 2 -067 g4 1] 453 -155
Subvenciones sobre la producCion v las importaciones
(dadas por AAPP nac ) o 0,05 01 o o 0,00 01 o o o
Cuenta de Rentas de la propisdad (E) 2.843 0,05 82,1 2.828 -18 062 801 2 3387 -662
i6n d Saldo de rentas primarias 161.478 0,05 46615 161.515 36 -0.02 931 -4 568 159.962 1.553
e || [Excevente ds sxpiotacibn bt B 50203 005 74492 19543 654 T2 776 4272 43 256 1283
 renta Remuneracicn d los asalariados (R) 104.152| 005 3.0065 103.295| 57 083 0o 3007 109.295 0
PAMENE | | sstos sobre s produccisn v 1as importaciones (pagados
& ALPP nac ) 0 0,05 01 1) 0 0,00 01 0 1) 0
Rentas de la propiedad (R) 9.957 0,05 2877 11.487 1.530 -13.31 1363 -151 11.798 -301
Impuestos corrientes sobre la renta, el patrimonio, etc. (E) 20.300 0,05 586,0 18.591 -1.709 9,20 172 -569 18.771 -180
Cotizaciones socisles (E) 32,408 0,05 93585 33.609 1.201 -357 0z -935 33.609 o
Prestaciones sociales distirtas de las transferencias
sociales en especie (E) 104 0,05 30 106 2 -1.50 30 o 113 -7
Cuenta de Ctrars transferencias corrientes (E) 11.738 0,05 3388 12.182 444 -364 803 =289 11.6871 an
distribucidn Rerta disponiale bruta 137 442 0,05 3.967 6 137.697 255 0,18 4 -3.936 136.244 1.453
secundaria de | [Saldo de rentas primarias 161.478 0,05 46615 161.515 36 -002 931 -4 568 159.962 1.553
la renta Impuestos cortientes sobre la renta, &l patrimonio, ete. (R) o 005 01 o u] 0,00 o1 u] a u]
Cotizaciones sociales (R) 86 0,05 25 87 1 -1.04 258 0 110 -3
Prastaciones soclales distintas de las transterencias
sociales en especie (R) 26,925 0,05 773 27124 199 073 02 777 27124 0
Ctrars transferencias corrientes (R) 13.502 0,05 3895 13.457 -45 0,33 340 -356 13.412 45
Cuenta de Gasta en consumo final 136.194 0,05 3916 136.194 0 0,00 oo -3.932 136.194 0
ilizacin de E |Ajuste por la variacion de la partici.... o 0,05 01 o o 0,00 01 o o 0
|2 renta | [Ahorro bruto 1.554 0,05 449 1.534 -20 134 4 -13 81 1.453
disponible |R Renta disponikle bruta 137 442 0,05 39676 137 697 255 -0.18 34 -3.936 136.244 1.453
Ajuste por |a variacion de la partici.... 306 0,05 K] 3 =275 887,10 0.0 ) 3 0
Formacion kruta de capital fijo 21.821 0,05 6299 22.486 GBS -2.96 3534 -276 22.692 -206
‘ariacion de existencias 45 0,05 13 46 1 -1.16 13 0 -04 131
uenta de E |Adauisiciones menos cesiones de SHFMP -406 0,05 "7 -12 384 332357 29 9 -1 -1
anital Transferencias de capital, a pagar 912 0,05 263 830 B2 983 16,1 -10 980 -150
P Capacidac+MNecesidad(-) de financiacion -19.314 0,05 557 5 -19.222 92 0,48 3827 -208 -20.746 1.524
R Ahorro bruto 1.554 0,05 449 1.534 =20 134 34 -13 a1 1.453
Transferencias de capttal, & cobrar 1.504 0,05 434 2.595 1.091 -42 04 288 -15 2749 154

Nuevamente, cabe destacar cémo el Cuadro Macroeconémico y los Sectores
prefijados exégenamente no han sido modificados en el proceso de equilibrado,
siendo las desviaciones tipicas de las estimaciones finales sistematicamente meno[]
res que las iniciales. Respecto a las diferencias en valor, en casi ninglin caso supe[]
ran el limite de dos veces su desviacién tipica inicial, salvo para partidas de
pequeno valor y comportamiento erratico como son las Adquisiciones menos
cesiones de ANFNP del sector Hogares e ISFLSH, donde la estimacién final difie[]
re notablemente de la de partida, si bien la diferencia respecto al dato publicado
por las CTNFSI es extremadamente reducida (una unidad basica).

No obstante, hay que resaltar que se podria utilizar el procedimiento de
forma recursiva, pudiendo prefijar dentro de las nuevas estimaciones la que se
considere mas acertada y permitiendo al resto variar dentro de un nuevo mar{]
gen, basado en las desviaciones tipicas de las estimaciones equilibradas.
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6. CONCLUSIONES Y FUTUROS DESARROLLOS

En este trabajo se ha presentado un modelo de equilibrio que permite esti[]
mar, de forma consistente y simultanea, tanto el cuadro macroeconémico como
las cuentas de los sectores institucionales. Este modelo permite cerrar la laguna
actualmente existente entre los métodos de proyeccién univariante, para los
que existe una amplia variedad de enfoques dotados de un sélido fundamento
estadistico, y la practica de la conciliacién, basada en procedimientos subjetivos
y no documentados de prueba y error. Asimismo, ha quedado demostrada su
flexibilidad para procesar sistemas con niveles de agregacién muy diferentes y
llevar a cabo un amplio analisis detallado de los mismos.

Las ventajas de este modelo son evidentes:

* Su caracter cuantitativo facilita su implementacién informatica, de manera
que su incorporacién a los sistemas habituales de estimacién puede reali[]
zarse con rapidez y seguridad. Asi, la transicion del modo de desarrollo al
de producciéon puede realizarse de forma sencilla.

* Proporciona, ante todo, una disciplina de trabajo. De esta forma, las mul[]
tiples decisiones subyacentes al proceso de conciliaciéon pueden ser cuan(]
tificadas, documentadas y discutidas sobre una base objetiva.

* Al estar basado en una metodologia cuantitativa sélida y explicita, ofrece
un fuerte respaldo técnico a las labores de conciliacién, habitualmente
percibida por los usuarios como procesos cripticos e, incluso, arbitrarios.

El modelo puede ser ampliado en diversas direcciones. Asi, por ejemplo, tan[]
to el analisis de sensibilidad como la evaluacién de escenarios extremos (stress
testing) pueden ser ejecutados de forma habitual, aportando informacién adicio[]
nal relevante para el proceso general de compilacion.

Asimismo, la metodologia expuesta en este trabajo puede extenderse facil[]
mente al caso en el que los datos se correspondan con estimaciones encadena[]
das de volumen®. El modelo puede aplicarse tanto a las valoraciones monetarias
efectuadas con precios del ano precedente como a las valoraciones monetarias a
tenor de un afno de referencia determinado y el siguiente, ya que en esas condi[]
ciones la operacién de encadenamiento respeta la aditividad®. De esta forma, las
restricciones lineales tienen pleno sentido, tanto econémico como contable.

> Informacién adicional sobre los indices encadenados se encuentra en INE (2005) y las refe[]
rencias ahi citadas.

¢ En el primer caso porque, estrictamente, la operacién de encadenamiento ain no ha tenido

lugar y, en el segundo, porque el proceso de referenciado sincroniza las valoraciones a pre[]

cios corrientes y las de volumen. Esa sincronizaciéon se mantiene durante dos periodos, véase
INE (2005).

27
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APENDICE A

Modelizacion de la incertidumbre de las estimaciones preliminares

Frecuentemente, la determinacién numérica de la incertidumbre que rodea a
las estimaciones preliminares es una tarea dificil para el analista, incluso cuando
se dispone de una serie histérica de revisiones. Por el contrario, para el mismo
analista, la valoracién del grado de credibilidad o confianza de dichas estimacio[]
nes desde una perspectiva cualitativa es un proceso relativamente sencillo. Por
esa razoén, diversos autores’ han propuesto la utilizacién de un indice de credibil]
lidad (r) comprendido entre 0 (minima credibilidad) y | (méaxima credibilidad),
de manera que la relacién entre varianza y credibilidad satisfaga:

cj =o(r) o'<0 [A.1]
Adicionalmente, se imponen las condiciones de contorno:
cii(0) = o [AZ]
ci()=0

inalmente, la determinacion de la cota superior de variabilidad (o se
Final te, la det de | t d bilidad |c™®*
puede realizar a priori o como funcién de los niveles iniciales
(p.e., o =1Y ., 0< 1:<1).

Dos posibles formas funcionales para [A.l] son la geométrica y la armonica:

r
G“:{re 0<0<1 A3)

9 0<0<w

En el siguiente grafico se representan estas dos funciones para 6=0,1 y
0=0,9, ambas adaptadas para satisfacer las condiciones de contorno [A.2].

7 Véase Dalgaard y Gysting (2002) y las referencias ahi citadas.
_29 __



Grafico A.l|
FUNCIONES DE VARIANZA 6; =© (r Y, e)
ARGUMENTOS: t1=0.05, Y=200,0=0.1Y6=0.9
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Naturalmente, este enfoque complementa aquellas situaciones en las cuales
se dispone de informacién adicional suministrada bien a partir de extrapolaciol[]
nes univariantes (p.e., de tipo ARIMA) o mediante modelos econométricos de
benchmarking que relacionan la evolucién de la variable con uno o varios indica[]
dores de aproximacién. En ambos casos, como resultado de la existencia de un
modelo explicito, se pueden derivar las correspondientes varianzas de dichas
extrapolaciones, que a su vez se integraran en la matriz 2’ del procedimiento de
van der Ploeg.
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SINTESIS
PRINCIPALES IMPLICACIONES DE POLITICA ECONOMICA

La proyeccion de cuadros macroeconémicos, cuentas de sectores institucionales,
escenarios presupuestarios y planes de financiacién descansa en la conciliacién de va[]
riables cuyas previsiones univariantes no satisfacen, en general, las restricciones conta[]
bles de naturaleza transversal que dichos sistemas implican. Estas inconsistencias
deben ser resueltas con el fin de que tales sistemas de informacién proporcionen una
guia util tanto para el analisis como para la toma de decisiones de politica econémica y
financiera.

En este trabajo se propone un modelo de equilibrio que elimina de forma satisfac[]
toria dichas inconsistencias. La metodologia propuesta toma como punto de partida
las estimaciones individuales y las modifica segiin el grado de cumplimiento de las res[]
tricciones que definen al sistema y de la precisién que el analista atribuye a dichas es[]
timaciones individuales. Cuantitativamente, la precision se representa bajo la forma de
intervalos de confianza de las previsiones univariantes. Las modificaciones seran tanto
mayores cuanto menor es el grado de cumplimiento de las restricciones y cuanto me[]
nor es la precision de las estimaciones iniciales.

El modelo puede ser calibrado de diversas formas, lo que permite adaptarlo a las
condiciones especificas de aplicacion. Asimismo, debido a su caracter cuantitativo, su
implementacién informatica es sencilla, de manera que su integracién en los sistemas
habituales de estimacién y toma de decisiones es facil.

El modelo, en su forma final, permite la realizacién de diversos analisis de sensibili[]
dad, cuantificaciéon del riesgo y estudio de condiciones extremas (stress testing) que
son especialmente Utiles para la toma de decisiones econémicas y financieras. De esta
manera, en el contexto de la planificacién financiera, se puede calcular la probabilidad
de un determinado nivel de necesidad financiera y del correspondiente nivel de deuda
necesaria para cubrirla, tanto en condiciones normales como extremas o en funcién
de diversos condicionantes exégenos al sistema.
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Demand, childbirth and the costs of babies: evidence from spanish panel data.
Autores: José M.? Labeaga, lan Preston y Juan A. Sanchis-Llopis.

Imposiciéon marginal efectiva sobre el factor trabajo: Breve nota metodolégica y com[]
paracién internacional.
Autores: Desiderio Romero Jordan y José Félix Sanz Sanz.

A non-parametric decomposition of redistribution into vertical and horizontal compo[]
nents.
Autores: Irene Perrote, Juan Gabriel Rodriguez y Rafael Salas.

Efectos sobre la renta disponible y el bienestar de la deduccién por rentas ganadas en
el IRPF.
Autora: Nuria Badenes Pla.

Seguros sanitarios y gasto publico en Espana. Un modelo de microsimulacién para las
politicas de gastos fiscales en sanidad.
Autor: Angel Lopez Nicolas.

A complete parametrical class of redistribution and progressivity measures.
Autores: Isabel Rabadan y Rafael Salas.

La medicién de la desigualdad econémica.
Autor: Rafael Salas.

Crecimiento econémico y dinamica de distribucién de la renta en las regiones de la UE:
un analisis no paramétrico.
Autores: Julian Ramajo Hernandez y Maria del Mar Salinas Jiménez.

La descentralizacién territorial de las prestaciones asistenciales: efectos sobre la igualdad.
Autores: Luis Ayala Canén, Rosa Martinez Lépez y Jesus Ruiz-Huerta.

Redistribution and labour supply.
Autores: Jorge Onrubia, Rafael Salas y José Félix Sanz.

Medicién de la eficiencia técnica en la economia espanola: El papel de las infraestruc]
turas productivas.
Autoras: M.? Jests Delgado Rodriguez e Inmaculada Alvarez Ayuso.

Inversion publica eficiente e impuestos distorsionantes en un contexto de equilibrio
general.
Autores: José Manuel Gonzalez-Paramo y Diego Martinez Lépez.

La incidencia distributiva del gasto publico social. Andlisis general y tratamiento especil]
fico de la incidencia distributiva entre grupos sociales y entre grupos de edad.
Autor: Jorge Calero Martinez.

Crisis cambiarias: Teoria y evidencia.
Autor: Oscar Bajo Rubio.

Distributive impact and evaluation of devolution proposals in Japanese local public
finance.
Autores: Kazuyuki Nakamura, Minoru Kunizaki y Masanori Tahira.

El funcionamiento de los sistemas de garantia en el modelo de financiacién autonémica.
Autor: Alfonso Utrilla de la Hoz.
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Rendimiento de la educacién en Espana: Nueva evidencia de las diferencias entre
Hombres y Mujeres.
Autores: M. Arrazolay . de Hevia.

Fecundidad y beneficios fiscales y sociales por descendientes.
Autora: Anabel Zarate Marco.

Estimacién de precios sombra a partir del andlisis Input-Output: Aplicacién a la econo[]
mia espanola.
Autora: Guadalupe Souto Nieves.

Andlisis empirico de la depreciacidn del capital humano para el caso de las Mujeres y
los Hombres en Espafa.
Autores: M. Arrazolay J. de Hevia.

Equivalence scales in tax and transfer policies.
Autores: Luis Ayala, Rosa Martinez y Jesus Ruiz-Huerta.

Un modelo de crecimiento con restricciones de demanda: el gasto publico como
amortiguador del desequilibrio externo.
Autora: Belén Fernandez Castro.

A bi-stochastic nonparametric estimator-.
Autores: Juan G. Rodriguez y Rafael Salas.

Las cestas autonémicas.
Autores: Alejandro Esteller, Jorge Navas y Pilar Sorribas.

Evolucién del endeudamiento autonémico entre 1985 y 1997: la incidencia de los Es[]
cenarios de Consolidacién Presupuestaria y de los limites de la LOFCA.
Autores: Julio Lépez Laborda y Jaime Vallés Giménez.

Optimal Pricing and Grant Policies for Museums.
Autores: Juan Prieto Rodriguez y Victor Fernandez Blanco.

El mercado financiero y el racionamiento del endeudamiento autonémico.
Autores: Nuria Alcalde Fradejas y Jaime Vallés Giménez.

Experimentos secuenciales en la gestion de los recursos comunes.
Autores: Lluis Bru, Susana Cabrera, C. Ménica Capra y Rosario Gémez.

La eficiencia de la universidad medida a través de la funcién de distancia: Un andlisis de
las relaciones entre la docencia y la investigacion.
Autores: Alfredo Moreno Saez y David Trillo del Pozo.

Movilidad social y desigualdad econémica. )
Autores: Juan Prieto-Rodriguez, Rafael Salas y Santiago Alvarez-Garcia.

Modelos BVAR: Especificacién, estimacion e inferencia.
Autor: Enrique M. Quilis.

Imposicion lineal sobre la renta y equivalencia distributiva: Un ejercicio de microsimulacion.
Autores: Juan Manuel Castafner Carrasco y José Félix Sanz Sanz.

The evolution of income inequality in the European Union during the period 1993-1996.
Autores: Santiago Alvarez Garcia, Juan Prieto-Rodriguez y Rafael Salas.

Una descomposicion de la redistribucion en sus componentes vertical y horizontal:
Una aplicacion al IRPF.
Autora: Irene Perrote.
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Andlisis de las politicas publicas de fomento de la innovacién tecnolégica en las regio[]
nes espanolas.
Autor: Antonio Fonfria Mesa.

Los efectos de la politica fiscal sobre el consumo privado: nueva evidencia para el caso
espanol.

Autores: Agustin Garcia y Julian Ramajo.

Micro-modelling of retirement behavior in Spain.

Autores: Michele Boldrin, Sergi Jiménez-Martin y Franco Peracchi.

Estado de salud y participacién laboral de las personas mayores.
Autores: Juan Prieto Rodriguez, Desiderio Romero Jordan y Santiago Alvarez Garcia.

Technological change, efficiency gains and capital accumulation in labour productivity
growth and convergence: an application to the Spanish regions.
Autora: M.? del Mar Salinas Jiménez.

Déficit publico, masa monetaria e inflacién. Evidencia empirica en la Unién Europea.
Autor: César Pérez Lopez.

Tax evasion and relative contribution.
Autora: Judith Panadés i Marti.

Fiscal policy and growth revisited: the case of the Spanish regions.
Autores: Oscar Bajo Rubio, Carmen Diaz Roldan y M.* Dolores Montavez Garcés.

Optimal endowments of public investment: an empirical analysis for the Spanish regions.
Autores: Oscar Bajo Rubio, Carmen Diaz Roldan y M.* Dolores Montavez Garcés.

Régimen fiscal de la previsiéon social empresarial. Incentivos existentes y equidad del
sistema.
Autor: Félix Dominguez Barrero.

Poverty statics and dynamics: does the accounting period matter?
Autores: Olga Cantd, Coral del Rio y Carlos Gradin.

Public employment and redistribution in Spain.
Autores: José Manuel Marqués Sevillano y Joan Rossellé Villallonga.

La evolucién de la pobreza estatica y dinamica en Espana en el periodo 1985-1995.
Autores: Olga Cantd, Coral del Rio y Carlos Gradin.

Estimacion de los efectos de un "tratamiento": una aplicacién a la Educacién superior
en Espafa.
Autores: M. Arrazolay . de Hevia.

Sensibilidad de las estimaciones del rendimiento de la educacién a la elecciéon de ins[]
trumentos y de forma funcional.

Autores: M. Arrazolay . de Hevia.

Reforma fiscal verde y doble dividendo. Una revisién de la evidencia empirica.

Autor: Miguel Enrique Rodriguez Méndez.

Productividad y eficiencia en la gestién publica del transporte de ferrocarriles implica[]
ciones de politica econémica.

Autor: Marcelino Martinez Cabrera.

Building stronger national movie industries: The case of Spain.
Autores: Victor Fernandez Blanco y Juan Prieto Rodriguez.

Analisis comparativo del gravamen efectivo sobre la renta empresarial entre paises y
activos en el contexto de la Unién Europea (2001).
Autora: Raquel Paredes Gémez.
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Voting over taxes with endogenous altruism.
Autor: Joan Esteban.

Midiendo el coste marginal en bienestar de una reforma impositiva.
Autor: José Manuel Gonzalez-Paramo.

Redistributive taxation with endogenous sentiments.
Autores: Joan Esteban y Laurence Kranich.

Una nota sobre la compensacién de incentivos a la adquisicion de vivienda habitual
tras la reforma del IRPF de 1998.
Autores: Jorge Onrubia Fernandez, Desiderio Romero Jordan y José Félix Sanz Sanz.

Simulacién de politicas econémicas: los modelos de equilibrio general aplicado.
Autor: Antonio Gémez Gémez-Plana.

Andlisis de la distribucion de la renta a partir de funciones de cuantiles: robustez y sen[]
sibilidad de los resultados frente a escalas de equivalencia.
Autores: Marta Pascual Sdez y José Maria Sarabia Alegria.

Macroeconomic conditions, institutional factors and demographic structure: What
causes welfare caseloads?
Autores: Luis Ayala y César Pérez.

Endeudamiento local y restricciones institucionales. De la ley reguladora de haciendas
locales a la estabilidad presupuestaria.
Autores: Jaime Vallés Giménez, Pedro Pascual Arzoz y Fermin Cabasés Hita.

The dual tax as a flat tax with a surtax on labour income.
Autor: José Marfa Duran Cabré.

La estimacién de la funcién de produccién educativa en valor anadido mediante redes
neuronales: una aplicacién para el caso espanol.
Autor: Daniel Santin Gonzélez.

Privacion relativa, imposicion sobre la renta e indice de Gini generalizado.
Autores: Elena Barcena Martin, Luis Imedio Olmedo y Guillermina Martin Reyes.

Fijacién de precios 6ptimos en el sector publico: una aplicacién para el servicio muni[]
cipal de agua.
Autora: M.? Angeles Garcia Valifas.

Tasas de descuento para la evaluacién de inversiones publicas: Estimaciones para Espana.
Autora: Guadalupe Souto Nieves.

Una evaluacién del grado de incumplimiento fiscal para las provincias espafolas.
Autores: Angel Alafdn Pardo y Miguel Gémez de Antonio.

Extended bi-polarization and inequality measures.
Autores: Juan G. Rodriguez y Rafael Salas.

Fiscal decentralization, macrostability and growth.
Autores: Jorge Martinez-Vazquez y Robert M. McNab.

Valoracién de bienes publicos en relacién al patrimonio histérico cultural: aplicacion
comparada de métodos estadisticos de estimacion.
Autores: Luis César Herrero Prieto, José Angel Sanz Lara y Ana Maria Bedate Centeno.

Growth, convergence and public investment. A bayesian model averaging approach.
Autores: Roberto Ledn-Gonzalez y Daniel Montolio.
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¢Qué puede esperarse de una reduccién de la imposicién indirecta que recae sobre el
consumo cultural?: Un andlisis a partir de las técnicas de microsimulacion.
Autores: José Félix Sanz Sanz, Desiderio Romero Jordan y Juan Prieto Rodriguez.

Estimaciones de la tasa de paro de equilibrio de la economia espanola a partir de la
Ley de Okun.
Autores: Inés P. Murillo y Carlos Usabiaga.

La prevision social en la empresa, tras la Ley 46/2002, de reforma parcial del impuesto
sobre la renta de las personas fisicas.
Autor: Félix Dominguez Barrero.

The influence of previous labour market experiences on subsequent job tenure.
Autores: José Maria Arranz y Carlos Garcia-Serrano.

Promoting sutdent's effort: standards versus torunaments.
Autores: Pedro Landeras y |. M. Pérez de Villarreal.

Non-employment and subsequent wage losses.
Autores: José Maria Arranz y Carlos Garcia-Serrano.

La medida de los ingresos publicos en la Agencia Tributaria. Caja, derechos reconoci[]
dos y devengo econémico.
Autores: Rafael Frutos, Francisco Melis, M.? Jesus Pérez de la Ossa y José Luis Ramos.

Tratamiento fiscal de la vivienda y exceso de gravamen.
Autor: Miguel Angel Lépez Garcia.

Medicién del capital humano y andlisis de su rendimiento.
Autores: Maria Arrazola y José de Hevia.

Vivienda, reforma impositiva y coste en bienestar.

Autor: Miguel Angel Lépez Garcia.

Algunos comentarios sobre la medicién del capital humano.
Autores: Maria Arrazola y José de Hevia.

Exploring the spanish interbank yield curve.
Autores: Leandro Navarro y Enrique M. Quilis.

Redes neuronales y medicién de eficiencia: aplicacién al servicio de recogida de basuras.
Autor: Francisco J. Delgado Rivero.

Equivalencia ricardiana y tipos de interés.
Autoesr: Agustin Garcia, Julian Ramajo e Inés Piedraescrita Murillo.

Instrumentos y objetivos de las politicas de apoyo a las PYME en Espana.
Autor: Antonio Fonfria Mesa.

Andlisis de incidencia del gasto publico en educacién superior: enfoque transversal.
Autora: Maria Gil Izquierdo.

Rentabilidad social de la inversién publica espanola en infraestructuras.

Autores: Jaime Alonso-Carrera, Maria Jesus Freire-Serén y Baltasar Manzano.

Las rentas de capital en Phogue: andlisis de su fiabilidad y correccién mediante fusion
estadistica.

Autor: Fidel Picos Sanchez.

Efecto de los sistemas de rentas minimas autonémicas sobre la migracién interregional.
Autora: Maria Martinez Torres.

Rentas minimas autonémicas en Espafa. Su dimensién espacial.
Autora: Maria Martinez Torres.
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Un nuevo examen de las causas del déficit autonémico.
Autor: Santiago Lago Penas.

Uncertainty and taxpayer compliance.
Autores: Jordi Caballé y Judith Panadés.

Una propuesta para la regulacién de precios en el sector del agua: el caso espafol.
Autores: M.* Angeles Garcia Valifas y Manuel Antonio Muhiz Pérez.

Eficiencia en educacién secundaria e inputs no controlables: sensibilidad de los resulta[]
dos ante modelos alternativos.
Autores: José Manuel Cordero Ferrera, Francisco Pedraja Chaparro y Javier Salinas Jiménez.

Los efectos de la politica fiscal sobre el ahorro privado: evidencia para la OCDE.
Autores: Montserrat Ferre Carracedo, Agustin Garcia Garcia y Julian Ramajo Hernandez.

¢Qué ha sucedido con la estabilidad del empleo en Espafia? Un analisis desagregado
con datos de la EPA: 1987-2003.
Autores: José Maria Arranz y Carlos Garcia-Serrano.

La seguridad del empleo en Espana: evidencia con datos de la EPA (1987-2003).
Autores: José Maria Arranz y Carlos Garcia-Serrano.

La ley de Wagner: un andlisis sintético.
Autor: Manuel Jaén Garcia.

La vivienda y la reforma fiscal de 1998: un ejercicio de simulacién.
Autor: Miguel Angel Lépez Garcia.

Modelo dual de IRPF y equidad: un nuevo enfoque tedrico y su aplicacién al caso es[]
panol.
Autor: Fidel Picos Sanchez.

Public expenditure dynamics in Spain: a simplified model of its determinants.
Autores: Manuel Jaén Garcia y Luis Palma Martos.

Simulacién sobre los hogares espanoles de la reforma del IRPF de 2003. Efectos sobre
la oferta laboral, recaudacién, distribucién y bienestar.
Autores: Juan Manuel Castafer Carrasco, Desiderio Romero Jordan y José Félix Sanz Sanz.

Financiacién de las Haciendas regionales espanolas y experiencia comparada.
Autor: David Cantarero Prieto.

Multidimensional indices of housing deprivation with application to Spain.
Autores: Luis Ayala y Carolina Navarro.

Multiple ocurrence of welfare recipiency: determinants and policy implications.
Autores: Luis Ayala y Magdalena Rodriguez.

Imposicién efectiva sobre las rentas laborales en la reforma del impuesto sobre la ren[]
ta personal (IRPF) de 2003 en Espanfa.
Autoras: Maria Pazos Moran y Teresa Pérez Barrasa.

Factores determinantes de la distribuciéon personal de la renta: un estudio empirico a
partir del PHOGUE.
Autores: Marta Pascual y José Maria Sarabia.

Politica familiar, imposicién efectiva e incentivos al trabajo en la reforma de la imposi[]
cién sobre la renta personal (IRPF) de 2003 en Espana.
Autoras: Maria Pazos Moran y Teresa Pérez Barrasa.
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Efectos del déficit publico: evidencia empirica mediante un modelo de panel dinamico
para los paises de la Unién Europea.
Autor: César Pérez Lopez.

Inequality, poverty and mobility: Choosing income or consumption as welfare indicators.
Autores: Carlos Gradin, Olga Canté y Coral del Rio.

Tendencias internacionales en la financiacién del gasto sanitario.
Autora: Rosa Maria Urbanos Garrido.

El ejercicio de la capacidad normativa de las CCAA en los tributos cedidos: una prime[]
ra evaluacioén a través de los tipos impositivos efectivos en el IRPF.
Autores: José Maria Duran y Alejandro Esteller.

Explaining. budgetary indiscipline: evidence from spanish municipalities.
Autores: Ignacio Lago-Penas y Santiago Lago-Pefas.

Local governmets' asymmetric reactions to grants: looking for the reasons.
Autor: Santiago Lago-Penas.

Un pacto de estabilidad para el control del endeudamiento autonémico.
Autor: Roberto Fernandez Llera

Una medida de la calidad del producto de la atencién primaria aplicable a los analisis
DEA de eficiencia.
Autora: Mariola Pinillos Garcia.

Distribucion de la renta, crecimiento y politica fiscal.
Autor: Miguel Angel Galindo Martin.

Politicas de inspeccién éptimas y cumplimiento fiscal.
Autores: Inés Macho Stadler y David Pérez Castrillo.

{Por qué ahorra la gente en planes de pensiones individuales?
Autores: Félix Dominguez Barrero y Julio Lépez-Laborda.

La reforma del Impuesto sobre Actividades Econémicas: una valoracién con microda(]
tos de la ciudad de Zaragoza.
Autores: Julio Lépez-Laborda, M.? Carmen Trueba Cortés y Anabel Zarate Marco.

Is an inequality-neutral flat tax reform really neutral?
Autores: Juan Prieto-Rodriguez, Juan Gabriel Rodriguez y Rafael Salas.

El equilibrio presupuestario: las restricciones sobre el déficit.
Autora: Belén Fernandez Castro.

Efectividad de la politica de cooperacién en innovacién: evidencia empirica espanola.
Autores:Joost Heijs, Liliana Herrera, Mikel Buesa, Javier Saiz Briones y Patricia Valadez.

A probabilistic nonparametric estimator.
Autores: Juan Gabriel Rodriguez y Rafael Salas.

Efectos redistributivos del sistema de pensiones de la seguridad social y factores de[]
terminantes de la eleccién de la edad de jubilacién. Un analisis por comunidades autd[]
nomas.

Autores: Alfonso Utrilla de la Hoz y Yolanda Ubago Martinez.

La relacién entre los niveles de precios y los niveles de renta y productividad en los paises
de la zona euro: implicaciones de la convergencia real sobre los diferenciales de inflacién.
Autora: Ana R. Martinez Canete.
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La Reforma de la Regulacién en el contexto autonémico.
Autor: Jaime Vallés Giménez.

Desigualdad y bienestar en la distribucién intraterritorial de la renta, 1973-2000.
Autores: Luis Ayala Canén, Antonio Jurado Malaga y Francisco Pedraja Chaparro.

Precios inmobiliarios, renta y tipos de interés en Espana.
Autor: Miguel Angel Lépez Garcia.

Un analisis con microdatos de la normativa de control del endeudamiento local.
Autores: Jaime Vallés Giménez, Pedro Pascual Arzoz y Fermin Cabasés Hita.

Macroeconomics effects of an indirect taxation reform under imperfect competition.
Autor: Ramén J. Torregrosa.

Andlisis de incidencia del gasto publico en educacién superior: nuevas aproximaciones.
Autora: Maria Gil Izquierdo.

Feminizacién de la pobreza: un analisis dinamico.
Autora: Maria Martinez Izquierdo.

Efectos del impuesto sobre las ventas minoristas de determinados hidrocarburos en la
economia extremena: un analisis mediante modelos de equilibrio general aplicado..
Autores: Francisco Javier de Miguel Vélez, Manuel Alejandro Cardenete Flores y JesUs
Pérez Mayo.

La tarifa lineal de Pareto en el contexto de la reforma del IRPF.
Autores: Luis José Imedio Olmedo, Encarnacién Macarena Parrado Gallardo y Maria
Dolores Sarrién Gavilan.

Modelling tax decentralisation and regional growth.
Autores: Ramiro Gil-Serrate y Julio Lépez-Laborda.

Interactions inequality-polarization: characterization results.
Autores: Juan Prieto-Rodriguez, Juan Gabriel Rodriguez y Rafael Salas.

Politicas de competencia impositiva y crecimiento: el caso irlandés.
Autores: Santiago Diaz de Sarralde, Carlos Garcimartin y Luis Rivas.

Optimal provision of public inputs in a second-best scenario.
Autores: Diego Martinez Lépez y A. Jesus Sanchez Fuentes.

Nuevas estimaciones del pleno empleo de las regiones espafolas.
Autores: Javier Cap6 Parrilla y Francisco Gémez Garcia.

US deficit sustainability revisited: a multiple structural change approach.
Autores: Oscar Bajo-Rubio. Carmen Diaz-Roldan y Vicente Esteve.

Aproximacién a los pesos de calidad de vida de los “Anos de Vida Ajustados por Cali[]
dad” mediante el estado de salud autopercibido.
Autores: Anna Garcia-Altés, Jaime Pinilla y Salvador Peiré.

Redistribucion y progresividad en el Impuesto sobre Sucesiones y Donaciones: una
aplicacién al caso de Aragon.
Autor: Miguel Angel Barberan Lahuerta.

Estimacién de los rendimientos y la depreciacién del capital humano para las regiones
del sur de Espana.
Autora: Inés P. Murillo.

El doble dividendo de la imposicién ambiental. Una puesta al dia.
Autor: Miguel Enrique Rodriguez Méndez.
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Testing for long-run purchasing power parity in the post bretton woods era: evidence
from old and new tests.
Autor: Julian Ramajo Hernandez y Montserrat Ferré Cariacedo.

Andlisis de los factores determinantes de las desigualdades internacionales en las emi[]
siones de CO, per cdpita aplicando el enfoque distributivo: una metodologia de des[]
composicién por factores de Kaya.

Autores: Juan Antonio Duro Moreno y Emilio Padilla Rosa.

Planificacion fiscal con el impuesto dual sobre la renta.
Autores: Félix Dominguez Barrero y Julio Lopez Laborda.

El coste recaudatorio de las reducciones por aportaciones a planes de pensiones y las
deducciones por inversiéon en vivienda en el IRPF 2002.

Autores: Carmen Marcos Garcia, Alfredo Moreno Saez, Teresa Pérez Barrasa y César
Pérez Lopez.

La muestra de declarantes |IEF-AEAT 2002 y la simulaciéon de reformas fiscales: des[]
cripcién y aplicacién practica.

Autores: Alfredo Moreno, Fidel Picos, Santiago Diaz de Sarralde, Maria Antiqueira y
Lucia Torrején.

Capital gains taxation and progressivity.
Autor: Julio Lopez Laborda.

Pigou’s dividend versus Ramsey’s dividend in the double dividend literature.
Autores: Eduardo L. Giménez y Miguel Rodriguez.

Assessing tax reforms. Critical comments and proposal: the level and distance effects.
Autores: Santiago Diaz de Sarralde Miguez y Jesus Ruiz-Huerta Carbonell.

Incidencia y tipos efectivos del impuesto sobre el patrimonio e impuesto sobre suce[]
siones y donaciones.
Autora: Laura de Pablos Escobar.

Descentralizacién fiscal y crecimiento econémico en las regiones espafnolas.
Autores: Patricio Pérez Gonzalez y David Cantarero Prieto.

Efectos de la corrupcién sobre la productividad: un estudio empirico para los paises
de la OCDE.
Autores: Javier Salinas Jiménez y M.? del Mar Salinas Jiménez.

Simulacién de las implicaciones del equilibrio presupuestario sobre la politica de inver[]
sion de las comunidades auténomas.
Autores: Jaime Vallés Giménez y Anabel Zarate Marco.

The composition of public spending and the nationalization of party sistems in western
Europe.
Autores: Ignacio Lago-Penas y Santiago Lago.Penas.

Factores explicativos de la actividad reguladora de las Comunidades Auténomas
(1989-2001).
Autores: Julio Lépez Laborda y Jaime Vallés Giménez.

Disciplina credititicia de las Comunidades Auténomas.

Autor: Roberto Fernandez Llera.

Are the tax mix and the fiscal pressure converging in the European Union?.
Autor: Francisco J. Delgado Rivero.
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Redistribuciéon, inequidad vertical y horizontal en el impuesto sobre la renta de las
personas fisicas (1982-1998).
Autora: Irene Perrote.

Andlisis econémico del rendimiento en la prueba de conocimientos y destrezas im[]
prescindibles de la Comunidad de Madrid.
Autores: David Trillo del Pozo, Marta Pérez Garrido y José Marcos Crespo.
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