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Tendencias y ciclos

del PIB real

y el déficit fiscal

‘de Colombia

Resumen

John T. Cuddington
Carlos M. Urzia *

Elpropésito de este documento es doble. El primero es metodolégico. Se presenta la técnica
de Beveridge y Nelson de descomposicion de series de tiempo y se ilustra su uso examinando
los movimientos del PIB real en Colombia. Segundo, se analizan los ingresos y gastos del
gobierno, para determinar si el pronunciado aumento del déficit fiscal a comienzos de los
ochenta debe ser visto como un fenémeno ciclico o secular.

I Introduccion

Existe una creciente preocupacion por el
aumento del déficit fiscal en Colombia en
la década de los 80. Algunos observadores
han enfatizado la naturaleza secular del
deterioro en el comportamiento fiscal, el
cual comenzé durante las etapas finales de
la bonanza cafetera de 1976-1980, cuando
el gasto publico crecia a un ritmo mucho
mas acelerado que el aumento de las rentas
publicas. Apenas en 1983-1984 se introdu-

jeron medidas restrictivas cuando ya se
agudizaba el desequilibrio en el sector
externo. Otros han argumentado que la
brecha creciente entre los gastos y los
ingresos publicos son en gran medida el
reflejo de factores ciclicos, debido a la
adopcidn de politicas de estabilizacién con-
traciclicas al finalizar la bonanza cafetera,
cuando la economia se encaminaba hacia
una depresion que significo tasas de de-

* Departamento de Economia, Georgetown University.
Washington, ID.C. 20057. Este documento saldra publicado
proximamente en inglés en el Journal of Development Eco-
nomics.
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sempleo sin precedentes durante el periodo
de 1980 a 1984 (1.

De manera similar, la minibonanza en el
mercado mundial del café en 1986 llevé a
una reduccidon del déficit del sector phblico
de 7.6% en 1983 y 1984 a una tasa proyec-
tada del 2.29 del PIB en 1986.

Es evidente que una evaluacion precisa de
cuan oportuna ha sido la politica fiscal de
Colombia en los tltimos 10 a 1S5 afios
requiere un método para medir los movi-
mientos ciclicos en el PIB real, y distinguir-
los de las tendencias seculares. Mas aun,
esta descomposicion debe hacerse para los
gastos e ingresos del gobierno antes de
poder evaluar el grado en que: i) las politi-
cas han sido contraciclicas, y ii) han sur-
gido desequilibrios estructurales de largo
plazo en el presupuesto del gobierno.

Elproposito de este trabajo consiste en dar
una respuesta a las preguntas anteriores
empleando una técnica disefiada reciente-
mente por Beveridge y Nelson (1981), y
desarrollada ulteriormente por Nelson y
Plosser (1982) y Cuddington y Winters
(1987), para descomponer las series de
tiempo en sus componentes permanente y
ciclico.

II La técnica de descomposicion

Un objetivo frecuente de la macroecono-
mia consiste en descomponer variables,
tales como la renta nacional real, las
exportaciones, los términos de intercam-
bio, etc. en un componente ciclico o tem-
poral de una parte y es uno secular o per-
manente por otra. Como manifiestan
Nelson y Plosser (1982, pp. 139-140).
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“En el caso de la produccidn, el compo-
nente secular, junto con ciertos factores
reales como son la acumulacion de capital,
el crecimiento demografico y los cambios
tecnologicos, son considerados factores
determinantes primordiales en el campo de
la teoria del crecimiento. Por otra parte, se
supone que el componente ciclico es de
naturaleza transitoria (estacionaria), con
factores monetarios y en menor medida
reales, siendo sefialados como sus causas
primordiales. Puesto que se supone que las
fluctuaciones ciclicas se disipan en el
tiempo, todo movimiento a largo plazo o
permanente (es decir, no estacionario)
necesariamente se atribuye al componente
secular”.

En la practica, con frecuencia es necesario
efectuar analisis de las tendencias macroe-
condmicas antes de formular politicas de
estabilizacidn en el corto plazo y/ o de cre-
cimiento econémico de largo plazo. El pro-
cedimiento simple de ajuste de linea de ten-
dencia exponencial a los datos constituye el
punto de partida en un trabajo de esta
indole @,

Nuestros resultados de las series de tiempo
de la economia colombiana, basados en la
técnica de descomposiciéon Beveridge-
Nelson (1981), muestran que el procedi-
miento corriente de ajuste de tendencia en
el tiempo puede conducir a resultados
erréneos. El modelo usual “estaciona-

(I) Latasa de desempleo subi6 de aproximadamente 8% en
1981 a mas de 14% en 1985.

(2) Este andlisis de tendencia puede complementarse con un
amplio estudio de diversas relaciones con el fin de identificar
cambios y tendencias importantes en la economia. Cuando el
tiempo y la disponibilidad de datos lo permiten, por lo gene-
ral, se especifican modelos estructurales mas detallados para
simular los efectos de las distintas iniciativas de politica en el
corto y el largo plazo. Este trabajo se ocupa sobre todo del
primer paso de dicho proceso analitico.
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rio en el tiempo” (TS) tiende a sobresti-
mar la magnitud del componente ciclico
en las series y, consecuentemente subes-
tima los efectos seculares o de creci-
miento. Asi mismo el fundamento con-
ceptual de este procedimiento es rela-
tivamente débil puesto que se basa en un
modelo cuyo comportamiento de largo
plazo es completamente deterministico.
Es decir, aunque existe cierta incertidum-
bre en el corto plazo, ésta desaparece por
completo en el largo plazo en el sentido
que nada altera las trayectorias asintOti-
cas de las variables macroecondémicas.
Aqui proponemos la técnica Beveridge-
Nelson, que presupone un modelo “esta-
cionario en diferencia” (DS), como alter-
nativa til e informativa para el andlisis de
ciclos y tendencias.

A. La descomposicion del PIB real

Como ejemplo de la metodologia corriente,
se procede a descomponer el PIB real de
Colombia empleando datos anuales del
periodo 1930-1985. (Dichos datos se pre-
sentan en el Apéndice A). La linea pun-
teadaen la Figura | indicala desviacion del
logaritmo natural del PIB real de su ten-
dencia exponencial en el tiempo. Es decir,
esta linea representa los residuos de la
regresion:

() y(t) =a + b*t + e(t)

donde y(t) es ¢l logaritmo natural del PIB
real. Como se ilustra en la Figura, por lo
general dichos residuos presentan una
alta correlacién serial. El componente
ciclico del PIB en si, representado por la
linea de puntos en la Figura 1b, se calcula
como la diferencia entre el PIB real y el
antilogaritmo de latendenciaen el tiempo

de y(t).

Como se afirmé anteriormente, la princi-
pal caracteristica de este modelo, llamado
estacionario de tendencia por Nelson y
Plosser, consiste en que la trayectoria de
los ingresos reales en el largo plazo (es
decir, ignorando las fluctuaciones inheren-
tes al proceso de error) es completamente
deterministica: “Ni los acontecimientos
presentes ni los pasados alteran las expec-
tativas de largo plazo (en cuanto al PIB)...
(ademas) la incertidumbre es limitada,
incluso en el futuro infinitamente lejano”.
(Nelson y Plosser, 1982, p. 142) ). Cierta-
mente desde el punto de vista de los
gobiernos o de las agencias internacionales
de desarrollo, el supuesto segin el cual
nada afecta la trayectoria de la economia
en el largo plazo resulta intolerablemente
pesimista. Supuestamente las politicas
macroeconémicas y microecondmicas acer-
tadas pueden producir un desplazamiento
hacia arriba de la senda de crecimiento
econdmico, aun cuando no se logre alterar
su pendiente,

Beveridge y Nelson proponen una descrip-
cioén estadistica alternativa de las series
noestacionarias en el tiempo. Esta supone
gue la trayectoria de crecimiento de estado
estacionario de la serie se desplaza hacia
arriba o hacia abajo en el tiempo. El nivel
de la linea de tendencia de la economia no
tiene un caracter deterministico sino esto-
castico. Estos cambios en la trayectoria de
crecimiento representan efectos perma-
nentes, seculares, o de crecimiento. Las
fluctuaciones alrededor de la trayectoria
de crecimiento (cambiante) constituyen

(3) Asi mismo Nelson y Kang (1981) mostraron que para
imponer una tendencia en el tiempo de naturaleza determi-
nista cuando de hecho no corresponde a la realidad, puede
distorsionar seriamente las propiedades aparentes del ciclo
resultante.
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efectos ciclicos. Dado que este procedi-
miento incorpora cambios en la trayecto-
ria de expansion de la economia, por lo
general, reducird la importancia del com-
ponente ciclico de los datos (4,

La formulacion estadistica del modelo al-
ternativo, que Beveridge y Nelson llaman
el modelo estacionario en diferencia (DS),
es:

2 y(t) — y(t—1) = a + e(),
con
(3) A(L) e(t) = B(L) u(t), donde

u(t) es ruido blanco.

Es decir, se corre una regresion entre la
tasa de crecimiento del PIB real (puesto
que y(t) es el logaritmo del PIB real) y una
constante y un término de error con una
especificacion general ARMA.

Los “shocks” en la economia, incorpora-
dos en u(t), pueden hacer que el creci-
miento del PIB supere o no alcance su
tasa de crecimiento promedio, g en la
ecuacion (2), durante varios periodos
(dependiendo de las propiedades de corre-
lacion serial de e(t)). El proceso general de
error en (3) es identificado y estimado
empleando la metodologia Box-Jenkins.
Una vez ajustado ¢l modelo (2)-(3) se
puede calcular, el efecto de las innovacio-
nes estadisticas u(t) sobre el nivel de
ingreso en el corto plazo, en el mediano
plazo y sobre el estado estacionario esto-
castico (véase el ejemplo ilustrado mas
adelante). El nivel de ingreso en el estado
estacionario estocastico, llamado com-
ponente permanente por Beveridge y Nel-
son, cambiara con la innovacion de cada
periodo. El componente ciclico de los
ingresos es sencillamente la diferencia
entre el ingreso observado y el compo-
nente permanente.
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Debe hacerse hincapié en que tanto el
modelo TS como el DS suponen que la
tasa de crecimiento promedio de la eco-
nomia (mas no ¢l nivel de esta trayectoria
de crecimiento) permanece inalterada en
el tiempo. Ninguno de los enfoques admite
formalmente la posibilidad de que la tasa
de crecimiento pueda variar de un subpe-
riodo a otro, aunque algunos usuarios del
enfoque tradicional TS, a veces corren sus
tendencias exponenciales en el tiempo, a
lo largo de diferentes subperiodos. Para
lograr una comparacion justa de los mode-
los TS y DS en estos casos, seria necesario
aplicar el modelo DS a los mismos subpe-
riodos. Esto requiere que estos sean lo
suficientemente amplios para permitir la
utilizacion de los métodos de series de
tiempo (5.

A manera de ilustracion, la técnica Be-
veridge-Nelson se empleara para descom-
poner el PIB real de Colombia (1930-
1985). El primer paso consiste en tomar
logaritmos de los datos y luego sus prime-
ras diferencias para obtener una serie
estacionaria. Entonces se debe aplicar la
técnica Box-Jenkins para identificar y
estimar el modelo (2)-(3):

(4) Esto no corresponde siempre alos hechos. Dependiendo
del proceso estocastico que siga la serie, es posible que el
componente ciclico se agrande en lugar de disminuir una vez
que se permita la posibilidad de cambios en la trayectoria de
crecimiento de {a economia. Depende de la naturalezade la
funcion de ganancia; para m4s detalles, véase Cuddington y
Winters (1987).

(5) En desarrollo de nuestro trabajo encontramos que con
frecuencia el modelo TS no se adaptaba en casos en los
cuales en un cierto punto los datos presentaban un notable
cambio hacia arriba o hacia abajo. Si bien ello obliga enton-
ces a dividir los datos en subperiodos para que el modelo TS
se pueda adaptar de manera satisfactoria, al emplear el
modelo DS, generalmente esto no es necesario. El enfoque
DS es afectado en menor medida por los cambios periddicos
enel niveldela trayectoria de crecimiento que el modelo TS.
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4)  y()—y(t—1)=.04+(1+.34L —.37L* —.28L5) u(t),
(16.21)  (2.49) (—2.71) (—2.09)

Q(10) = 5.02, s = .02,

donde L es el operador de rezagos, Q es la
estadistica Box-Pierce (distribuida como
una X cuadrada con, en este caso, 10 gra-
dos de libertad), y s representa el error
estdndar de la regresion.

Como se muestra en Cuddington y Win-
ters (1987), la funcién de ganancia del
estado estacionario, que puede calcularse
con facilidad colocando L = | en (4),
indica el cambio en el logaritmo del com-
ponente permanente de los ingresos, cau-
sado por la innovacién del periodo pre-
sente. Empleando los residuos calculados
en (4) en la funcidén de ganancia se pueden
calcular los cambios en el logaritmo de los
ingresos permanentes, representados por

yp(t), asi:
(5)  yp(t) — yp{t—1) = .04 + .68 i(t).

Para resolver esta ecuacién en diferencia,
con el fin de obtener los niveles en lugar de
los cambios en el componente permanente,
se necesita un valor inicial (es decir, una
condicién inicial). Ello puede lograrse uti-
lizando la ecuacién (9) presentada en
Beveridge y Nelson (1981), p. 156. O sea,
yp(t) viene dado por el valor de y(t) mas la
totalidad de los cambios futuros proyec-
tables en la serie que superan la tasa de
crecimiento promedio, en un tiempo se-
leccionado arbitrariamente t (6) (),

Una vez resuelta la ecuacién (5), se obtiene
el componente permanente del PIB real
asi: YP(t) = exp(yp(t)), y el componente
ciclico YC(t) como la diferencia entre el
PIB real y YP(t) ®).

La Figura 1 ilustra el contraste entre el
componente ciclico obtenido empleando

la metodologia corriente, la linea de pun-
tos, con aquel obtenido utilizando el
modelo DS sobre el cual estd basada la
descomposicion Beveridge-Nelson. (En la
Tabla 1 del Apéndice A se presentan los
resultados numéricos). Como muestra cla-
ramente la figura la, en términos logarit-
micos, €l modelo DS produce resultados
diferentes desde por lo menos dos perspec-
tivas: 1) la duracién de los ciclos es mucho
mas corta, y 2) la amplitud de los ciclos es
de s6lo la mitad, alcanzando un maximo

(6) Beveridge y Nelson emplearon este sistema de computo,
periodo por periodo, para obtener el componente perma-
nente en cada momento. Cuddington y Winters (1986) sugi-
rieron la simplificacién de los coémputos con base en la
funcién de ganancia, lo cual se aproveché anteriormente.

(7) Dado que la precisién de las proyecciones MA depende
del conjunto de informacién, se recomienda efectuar las
proyecciones a partir de la dltima observacion en la muestra,

leando asi la té de coémputos sugerida por Bever-
dige y Nelson para determinar el nivel de yp(t) en el tltimo
periodo. Lucgo se debe resolver la ecuacién (5) hacia atras
para convertir las series computadas de cambios en yp(t) en
niveles.

(8) Cabe seffalar que las cifras utilizadas para las variables
fiscales empleadas en secciones posteriores sélo abarcan el
periodo 1950 (o 1951) hasta 1984. Al utilizar esta muestra de
menor tamafio en la descomposicién del PIB real, los resul-
tados son bastante distintos de los expuestosen (4) y (5) enel
texto. El modelo que mejor se adapt6 al submodelo 1950-
1984 fue ¢l siguiente:

dly=.05+(1+ .41 L+.70L) u(T),s.01
(19.75) (240) (4.19)

Este modelo ticne la propiedad de que su funcién de ganan-
cia ticne un coeficiente de u (t), que es mucho mayor que uno:
(1 + .41 + .70). Ello conduce a resultados de descomposicién
muy poco satisfactorios. En particular, una innovacién de 10
unidades, por ¢jemplo, inmediatamente aumenta ¢l ingreso
permanente en 21.10 [= (2.11)(10)] unidades, lo cual signi-
fica que el impacto positivo deja el ingreso actual por debajo
de su nuevo nivel permanente por un periodo de tres aftos.
Esta constituye una interpretaciéon de ciclos muy extrafia.
Por lo tanto, se adopt6 ¢! modelo expuesto en ¢l texto, que
estd basado en una muestra més grande 1930-1985. A prop6-
sito, algunos autores que emplean la técnica Beveridge-
Nelson para estudiar la hip6tesis del ingreso permanente
(por ejemplo, Seater y Mariano, 1985) han empleado, inad-
vertidamente quizds, descomposiciones con la propiedad
indescable que se acaba de mencionar.

45



CUDDINGTON Y IIRZUA

TENDENCIAS Y CICLOS DEL PiB REAL Y EL. DEFICIT FISCAL DE COLOMBIA

@) y(®) —y(t—1)=.04+(1 + .34L — 37L4 —28L3) u(v),
(1621)  (2.49) (—2.71) (—2.09)

Q(10) = 5.02, s = .02,

donde L es el operador de rezagos, Qesla
estadistica Box-Pierce (distribuida como
una X cuadrada con, en este caso, 10 gra-
dos de libertad), y s representa el error
estandar de la regresion.

Como se muestra en Cuddington y Win-
ters (1987), la funcién de ganancia del
estado estacionario, que puede calcularse
con facilidad colocando L = 1 en (4),
indica el cambio en el logaritmo del com-
ponente permanente de los ingresos, cau-
sado por la innovacién del periodo pre-
sente, Empleando los residuos calculados
en (4) en la funcién de ganancia se pueden
calcular los cambios en el logaritmo de los
ingresos permanentes, representados por

yp(t), asi:
(5)  yp(t) — yp{t—1) = .04 + .68 U(t).

Para resolver esta ecuacién en diferencia,
con ¢l fin de obtener los niveles en lugar de
los cambios en el componente permanente,
se necesita un valor inicial (es decir, una
condicién inicial). Ello puede lograrse uti-
lizando la ecuacién (9) presentada en
Beveridge y Nelson (1981), p. 156. O sea,
yp(t) viene dado por el valor de y(t) mas la
totalidad de los cambios futuros proyec-
tables en la serie que superan la tasa de
crecimiento promedio, en un tiempo se-
leccionado arbitrariamente t (6) (7),

Una vez resuelta la ecuacion (5), se obtiene
el componente permanente del PIB real
asi: YP(t) = exp(yp(t)), y el componente
ciclico YC(t) como la diferencia entre el
PIB real y YP(t) 3.

La Figura 1 ilustra el contraste entre el
componente ciclico obtenido empleando

la metodologia corriente, la linea de pun-
tos, con aquel obtenido utilizando el
modelo DS sobre €l cual estd basada la
descomposicion Beveridge-Nelson. (En la
Tabla 1 del Apéndice A se presentan los
resultados numéricos). Como muestra cla-
ramente la figura la, en términos logarit-
micos, el modelo DS produce resultados
diferentes desde por lo menos dos perspec-
tivas: 1) la duracién de los ciclos es mucho
mas corta, y 2) la amplitud de los ciclos es
de sélo la mitad, alcanzando un maximo

(6) Beveridge y Nelson emplearon este sistema de computo,
periodo por periodo, para obtener el componente perma-
nente en cada momento. Cuddington y Winters (1986) sugi-
rieron la simplificacién de los coémputos con base en la
funcién de ganancia, lo cual se aproveché anteriormente.

(7) Dado que la precisién de las proyecciones MA depende
del conjunto de informacién, se recomienda efectuar las
proyecciones a partir de la ultima observacion en la muestra,

leando asf la de coémputos sugerida por Bever-
dige y Nelson para determinar el nivel de yp(t) en el altimo
periodo. Luego se debe resolver la ecuacién (5) hacia atras
para convertir las series computadas de cambios en yp(t) en
niveles.

A

(8) Cabe sefialar que las cifras utilizadas para las variables
fiscales empleadas en secciones posteriores sélo abarcan el
periodo 1950 (o 1951) hasta 1984, Al utilizar esta muestra de
menor tamaifio en la descomposicién del PIB real, los resul-
tados son bastante distintos de los expuestos en (4) y (5) en el
texto. El modelo que mejor se adapt6 al submodelo 1950-
1984 fue el siguiente:

dly=.05+(1+.41L+.70 LY u(T), s .01
(19.75) (240) (4.19)

Este modelo tiene la propiedad de que su funcién de ganan-
cia tiene un coeficiente de u (t), que es mucho mayor que uno:
(1 + .41 + .70). Ello conduce a resultados de descomposicién
muy poco satisfactorios. En particular, una innovacion de 10
unidades, por ejemplo, inmediatamente aumenta el ingreso
permanente en 21.10 [= (2.11)(10)] unidades, lo cual signi-
fica que el impacto positivo deja el ingreso actual por debajo
de su nuevo nivel permanente por un periodo de tres afios.
Esta constituye una interpretacion de ciclos muy extrafia.
Por lo tanto, se adopt6 el modelo expuesto en el texto, que
estd basado en una muestra més grande 1930-1985. A propé-
sito, algunos autores que emplean la técnica Beveridge-
Nelson para estudiar la hipotesis del ingreso permanente
(por ejemplo, Seater y Mariano, 1985) han empleado, inad-
vertidamente quizds, descomposiciones con la propiedad
indeseable que se acaba de mencionar.
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de aproximadamente el 5% del PIB de
tendencia empleando la descomposicién
Beveridge-Nelson, en lugar del 10% del
PIB de tendencia obtenido cuando se
emplea el modelo TS. Como estimativo de
los ciclos de actividad econémica, los que
se basan en el modelo DS parecen ser mas
verosimiles. Adicionalmente, como se
sugiri6 anteriormente, esta técnica tam-
bién es superior desde el punto de vista
conceptual ©). Por lo tanto, la descompo-
sicién del PIB real con base en el modelo
DS seré empleada en el analisis del presu-
puesto publico que se hace mas adelante.
Con propdsito de comparar, se exponen
los resultados analogos usando las ten-
dencias y los ciclos obtenidos empleando
el modelo TS.

I1

Se pasa entonces a la pregunta acerca de si
los incrementos en los déficit fiscales de
Colombia a principios de los afios 80 deben
ser interpretados como de naturaleza secu-
lar o ciclica. En primer lugar, se emplea la
técnica univariada antes descrita para des-
componer los movimientos en el gasto y la
renta publica en componentes permanen-
tes y ciclicos. En segundo término, el
movimiento del gasto e ingreso total, asi
como sus componentes permanentes y ci-
clicos se relacionan con los respectivos
componentes del PIB real, empleando un
analisis de regresion.

Tendencias en la renta y
el gasto publico

Los datos, los modelos de series de tiempo,
y la descomposicién de la renta y el gasto
publicos reales en componentes permanen-
tes y ciclicos, se presentan en el Apéndice B.
En la Figura 2 se muestra la relacion entre
el componente permanente del gasto pu-
blico y el PIB permanente. Desde los afios
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50 ha crecido de aproximadamente el 6.5%
a casi el 12%. Cabe resaltar que después de
un vacio a mediados de la década de 1970,
la participacion del gasto publico resurgi6
a fines de los afios 70, y desde entonces ha
mantenido niveles constantemente altos.

Larelacion del componente permanente de
la renta publica al PIB permanente, que
también se presenta en la Figura 2, subi6
del 6.3% en 1951, a aproximadamente el
10% en 1981 y 1982 y fue inferior a los
niveles del gasto plblico como porcentaje
del PIB. No obstante, desde entonces la
participacion de la renta publica ha dismi-
nuido a 9.3%. Esto, afiadido al hecho de
que la participacion de la renta piblica en
¢l PIB hacrecido aun ritmo inferior al de la
participacion del gasto publico, sugiere que
la solucién del problema del déficit presu-
puestario del pais tendra que centrarse en:
1) aumentar la base de la renta piblica
mediante reformas adicionales al sistema
tributario y 2) establecer controles presu-
puestarios mas estrictos para evitar que el
crecimiento del gasto pliblico ajustado cicli-
camente exceda el crecimiento de la renta
permanente.

La Figura 3 muestra los componentes
ciclicos del gasto y la renta publicos.
Mediante la comparacion de los movi-
mientos en estas series con los movimien-
tos del PIB ciclico que aparece en la
Figura 1, se puede efectuar una evaluacion
preliminar sobre si el gobierno ha seguido
exitosamente las politicas contraciclicas.
Estas Figuras muestran claramente que el
gasto publico aumentd durante los prime-

(9) Nelson y Plosser (1982) efectiian una comparacion esta-
distica entre los modelos TS y DS, empleando datos macroe-
condmicos de los Estados Unidos. En todas menos unade las
catorce series macroecondmicas que analizaron (la tnica
excepcion fue la tasa de desempleo), prefirieron la especifica-
cién DS al modelo TS.
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ros afios de la década de 1970 cuando el
PIB real ciclico era muy positivo. Para
1974, el gasto ciclico registraba niveles
negativos, lo que, no obstante, constituyd
una contribucion a la estabilizacion de la
demanda agregada. Después de 1983, a
pesar del empeoramiento de la situacién
recesiva, la desviacién ciclica negativa del
gasto publico no fue contraciclica. Era el
reflejo de la creciente preocupacion por el
deterioro del sector externo, que se exa-
cerbaba por la politica fiscal expansio-
nista de fines de la década de 1970 y
comienzos de los afios 80.

En cuanto al componente ciclico de la
renta publica, la Figura 3 sugiere que su
movimiento fue contraciclico, aumentando
durante la bonanza cafetera de 1976-1980,
y disminuyendo posteriormente al redu-
cirse el cregimiento econémico.

La discusion anterior constituye un analisis
grafico de los movimientos de los compo-
nentes de la renta y el gasto publico, los
cuales se obtienen a partir de la técnica de
descomposicién univariada que se descri-
bié anteriormente. En la discusién se in-
tentd, ademas, relacionarlos con los movi-
mientos ciclicos del PIB real. El resto de
esta seccion, trata de analizar dichos mo-
vimientos ciclicos del PIB real, y establecer
la relacién de manera mas formal, em-
pleando un analisis de regresién.

A. La funcion de Ia renta piiblica

La naturaleza de la funcién de la renta
publica, la cual relaciona la renta al PIB,
puede constituir un determinante significa-
tivo del déficit fiscal estructural. También
examina la eficacia del sistema tributario
como instrumento estabilizador contraci-
clico automatico. Para determinar la cali-
dad de la estructura del sistema fiscal
colombiano se efectia una regresion entre

la renta publica real total (REV) y el PIB
permanente y ciclico (YP y YC, respecti-
vamente). Se emplearon datos anuales de
1951 hasta 1984 y una vez corregida la
correlacion serial de primer orden, se
obtuvo la siguiente regresion: (10) (1D,

(6) REV(t)= 541+ .10 YP(t) + .22 YC(t) + e(t)
(—2.58) (17.09) (2.34)

e(t) = .54 e(t—1) + u(t), y Rz = 98

Asi, el incremento marginal en la renta
publica, cuando hay un aumento perma-
nente de $ 100 pesos en el PIB, es aproxi-
madamente $ 10 pesos. Sin embargo, debido
a que el término constante en la regresion
es negativo, la tasa tributaria promedio
sobre el ingreso permanente es inferior al
10%, segn lo implica el modelo lineal. De
acuerdo con la regresion, la tasa tributaria
promedio aumenta asintGticamente (a me-
dida que el PIB permanente aumenta al
infinito) hacia su tasa marginal del 10%.

Elincremento marginal en la renta publica
es mucho mayor para los incrementos cicli-
cos en el PIB: del orden del 229% frente al
109% para los incrementos permanentes en
el PIB.

(10) Las cifras entre paréntesis representan las estadisticas t.
Nétese también que, debido a la disponibilidad de datos
presupuestales, la totalidad de las regresiones en esta Seccion
est4n basadas unicamente en datos anuales para 1951-1984.

(11) Cabe hacer hincapié enel hecho de que los residuos en la
regresion anterior (asi como los demds que aparecen en el
trabajo) fueron analizados para obtener evidencia de primer
orden y correlaciones seriales de mayor orden. En cada caso
se presenta el modelo asi corregido. Nétese que la presencia de
correlacion serial puede ser un indicio de que se han omitido
variables explicativas pertinentes. En varios casos, se intenta-
ron otras especificaciones que incluyeran variables explicati-
vas adicionales, tal como el precio real del café y las exporta-
ciones reales de dicho producto. Sin embargo, estas variables
no eran significativas estadisticamente y se mantuvo la corre-
laci6n serial de los residuos.
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Este resultado sugiere que ¢l sistema gene-
rador de renta publica en Colombia, de
hecho, contribuye al objetivo de estabiliza-
cién contraciclica del gobierno.

En la determinacion de la utilidad de la
descomposicion Beveridge-Nelson, se po-
dria cuestionar como se afectarian los
resultados de laregresionen (6)si YPy YC
se construyeran empleando un modelo de
tendencia exponencial en el tiempo (es
decir, el modelo TS en lugar del modelo
DS). Al correr una vez mas la regresion (6)
con estas variables alternativas, represen-
tadas por YP* y YC*, se obtuvieron los
siguientes resultados.

(1) REV(@t)=—3.72+.10 YP*(t) + .18 YC*(t) + e(t),
(—1.80) (1493)  (3.80)

e(t) = .47 e(t—I1) + u(t), y R? = .98.
(2.24)

Segin se observaen (6) y (7), lasensibilidad
de la renta publica a los cambios seculares
en el PIB real no es afectada por el uso de
YP#* en lugar de YP. Sin embargo, la res-
puestade la cuenta publica a los movimien-
tos ciclicos del PIB, parece ser superior en
aproximadamente un 20%, cuando se em-
plea la descomposicion Beveridge-Nelson.
Por lo tanto, con base en la técnica Beve-
ridge-Nelson se le atribuye una mayor
reaccion contraciclica de la renta publica a
las autoridades fiscales colombianas o a la
estructura misma del sistema tributario.

Una prueba adicional sobre la naturaleza
de la funci6n de la renta publica en (6), se
efectué mediante una regresion entre los
componentes ciclicos y permanentes de la
renta publica que aparecen en ¢l Apéndice
B y el PIB permanente y ciclico. Los resul-
tados presentados en el Apéndice C refuer-
zan los antes expuestos referentes a la renta
publica total, puesto que la renta publica
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permanente (REVP) depende del PIB per-
manente, y que, mas adn, la renta publica
permanente no depende del PIB ciclico.
Asi mismo, como es de esperar, la renta
publica ciclica (REVC) depende del PIB
ciclico, pero no del PIB permanente.

Parece interesante que estos resultados no
pueden ser sustentados cuando se efectiia
la regresion entre YP*y YC* y REVP*, la
tendencia exponencial en €] tiempo de la
renta publica. Seguin se observa en la regre-
sion correspondiente en el Apéndice C.
YP* afecta REVP* de manera positiva,
segun se esperaria ex ante, pero YC* tam-
bién es significativa y tiene un coeficiente
negativo. No estd claro por qué los incre-
mentos ciclicos en el PIB real causan una
reduccion en la renta publica permanente.
Parece que el método de la tendencia
exponencial en el tiempo, contrario a la
descomposicion Beveridge-Nelson, produ-
ce resultados contraintuitivos. Como se
muestra en ¢l mismo Apéndice, la regre-
siéon entre la renta publica ciclica y (YP*,
YC*) también genera resultados poco satis-
factorios. En particular REVC* no sélo
depende de YC* (positivamente), sino que
es afectado negativa y significativamente
por YP*. En resumen, los resultados basa-
dos en el modelo DS parecen preferibles a
los basados en el modelo TS.

B. La respuesta del gasto piblico

Habiendo determinado la respuesta de la
renta publica a los cambios permanentes y
ciclicos en el PIB real, seria 0til examinar
cémo cambian el gasto publico total, asi
como el consumo del sector publico y la
inversién publica, a lo largo del ciclo de
actividad econémica.

Haciendo una regresion entre gasto publico
real (GEX) y los resultados del PIB perma-
nente y ciclico (1953-1984):
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(8) GEX(t)= —7.45+ .12 YP(t) — .11 YC(t) + e(v),
(—3.25) (18.32) (—1.07)

e(t) = .92 e(t—1) — .39 e(1—2) + u(1), y R2 = .98
(5.20) (—2.14)

Esta regresion sugiere que la participaciéon
del gasto publico en el PIB ajustado cicli-
camente aumentard asintdticamente hacia
el 129% con el aumento del PIB permanente.
El efecto del PIB ciclico en el gasto publico
total no es significativo desde el punto de
vista estadistico. Por lo tanto, de (6) y (8)
concluimos que la carga de la politica fiscal
contraciclica en Colombia recae primor-
dialmente sobre la renta publica, y no sobre
el gasto del sector publico (12,

(9) GEX(t)= —1.32+ 1.17 REVP(t) —.00 REVC(t) + (1),
(—.41) (11.99) (—.02)

e(t) =.73 e(t—1) + u(t), y R2= 98
(5.00)

Esta pareceria ser una posicién cautelosa
para una politica de gasto puablico, si no
fuera por el hecho de que la hipétesis,
segun la cual el coeficiente sobre REVP es
menor o igual a uno, es rechazada a un
nivel de significancia del 5%. En promedio
un aumento de $ 100 pesos en la renta
publica permanente induce un incremento
en el gasto de $ 117 pesos. Es evidente que
esta respuesta del gasto publico a los
incrementos en la renta ptblica no es con-
sistente con la restriccién de presupuesto
del gobierno en el largo plazo, a no ser que
se recurra alafinanciacioninflacionaria. Si
se desea que la situacién presupuestaria
colombiana seasostenible en el largo plazo,
la reduccidn de la participacién-del gasto
publico, o alternativamente, el incremento
de la participacion de la renta publica en el
PIB real, son esenciales.

Laregresion (9) también indica que no hay
efecto de renta publica ciclica sobre el gasto
publico en Colombia, lo cual es consistente
con los resultados antes expuestos, segin
los cuales los movimientos ciclicos en el
PIB real tampoco tuvieron efecto alguno
sobre el gasto publico. Estos resultados
apoyan nuestra conclusidn anterior, segiin
la cual la carga del manejo de la demanda
contraciclica en Colombia recae primor-
dialmente sobre la renta antes que en el
gasto publico del presupuesto.

Con el fin de averiguar si existe, de hecho,
alguna tendencia contraciclica en el gasto
publico, pero que se pierda debido a la
sobreagregacion de varias categorias de
gasto, pueden considerarse separadamente
el comportamiento del consumo y la inver-
sion publica reales. El reemplazo del gasto
publico total por el consumo publico real
como la variable dependiente en (9), genera
resultados que corroboran los resultados
del gasto publico total. (Véase Apéndice C).

En el caso de la inversién publica real
(GINYV), la regresi6on resultante indica que
GINYV depende positivamente del PIB per-
manente, como se esperaria si la demanda
de bienes de capital suministrados publi-
camente aumenta con el nivel de ingresos
ajustados ciclicamente:

(10) GINV(t)=-7.07+ .08 YP(t) — .05 YC(t) + u(t),
(—283)(6.79)  (—22)

DW= 175,y RZ2= 88.

E1 PIB ciclico es insignificante como varia-
ble explicativa de la inversion publica. Esto

(12) En constraste con los resultados anémalos obtenidos
cuando (YP*, YC*) se emplearon en lugar de (YP, YC) para

explicar la renta pablica anteriormente, las regresiones del -

gasto publico total (GEX) produjeron conclusiones bastante
similares indistintamente de la pareja de variables utilizada
(véase Apéndice C).
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es consistente con los resultados de la
regresion para el gasto publico total antes
expuesto. No obstante, esto es sorpren-
dente a la lnz de la conjetura frecuente
escuchada pero raramente comprobada de
que la inversién piiblica muestre un com-
portamiento prociclico en muchos paises
en vias de desarrollo, debido a considera-
ciones de disponibilidad de crédito (13,
Claro esta que los cambios prociclicos en la
inversion pblica son exactamente lo opues-
to a la coordinaci6n de la inversién, nece-
saria para estabilizar la demanda agre-
gada. Cuddington (1986) por ejemplo, ha
argumentado que la eleccién del momento
oportuno paraefectuar la inversion publica
deberia alterarse de manera que sea con-
traciclica, en lugar de neutra, lo cual, segin
la regresion anterior, ha sido el caso a tra-
vés de la historia (al menos en promedio).
Una firme politica de inversiéon contraci-
clica constituird una parte importante de
unaestrategia macroeconémica paraenfren-
tar las bonanzas cafeteras en Colombia.

Para examinar mas directamente la hip6-
tesis segin la cual la inversion publica es
determinada en gran medida por la dispo-
nibilidad de renta publica adicional, puede
hacerse una regresién entre la inversion
publica y la renta publica permanente y
ciclica, en lugar del PIB real:

(1)  GINV(t)= - 1.96+.7SREVP(1)+ 1.08 REVC(1) +e(t)
{(—1.81) (15.16) (2.87)

e(ty= .B2u(t 2)+.86u(t 4).yR?= .94
(-3.85) (3.66)

La renta publica permanente tiene un
fuerte efecto positivo sobre la inversidn, tal
como lo tiene el PIB permanente en los
ejemplos anteriormente expuestos. La renta
publica ciclica, en constraste con el PIB
ciclico, también tiene un efecto positivo
significativo sobre la inversion publica, lo
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que da la impresion de que la inversidon
piblica se expande en periodos de auge
economico, cuando temporalmente surge
la disponibilidad de renta publica adicio-
nal. (El acceso a los mercados externos de
capital frecuentemente aumenta durante
los auges econdmicos; ello facilita también
un mayor gasto en inversiéon publica).

La conclusién de que la renta ciclica afecta
la inversién publica, mientras que ¢l PIB
ciclico no tiene este impacto, resulta algo
enigmatica. Podria explicarse por el hecho
de que sélo existe una correlacién mode-
radaentre el componente ciclico de la renta
publica, obtenido mediante el método de
descomposicién univariada expuesto en la
Seccion 2, y el componente ciclico del PIB
real. A modo de paréntesis, el gasto publico
tiene que responder negativamente al PIB
ciclico, no ala renta publica ciclica, cuando
estas dos series divergen, para poder ser
definidos como “estabilizadores™ o “con-
traciclicos” desde la perspectiva de su
efecto sobre la actividad econémica.

IV Conclusiones

Este trabajo tuvo un doble propoésito. El
primero fue de caricter metodologico.
Hemos examinado la técnica Beveridge-
Nelson para la descomposicion de series de
tiempo. Se ilustré su utilidad para el anali-
sis de los movimientos ciclicos y seculares
del PIB real en Colombia y la técnica fue
comparada con el procedimiento de ten-
dencia exponencial empleado comunmente
en el trabajo practico.

(13) Ello se debe, tal vez, a que nuestros datos sobre la
inversion publica Gnicamente abarcan el Gobierno Central, y
no la inversion del sector publico y descentralizado.
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En segundo lugar, y mas importante desde
la perspectiva de la politica econémica, el
presente trabajo ha examinado las tenden-
cias y los ciclos del gasto publico y la renta
publica en Colombia. El objetivo consistié
en determinar la medida en que el incre-
mento notable en el déficit fiscal a comien-
zos de la década de 1980, debia ser conside-
rado un fenémeno ciclico en lugar de secular.
Nuestro analisis de la politica fiscal colom-
biana reveld movimientos contraciclicos sig-
nificativos en la renta piblica, mientras que
la accidon contraciclica encontrada por el
lado del gasto publico del presupuesto fue
limitada. Ello es acertado sin importar el
enfoque: ya sea en el consumo del sector
publico, o en el gasto de inversion.

Hayevidencia deun deterioro secularenla
situacion fiscal de Colombia? Nuestro ana-
lisis encuentra una persistente tendencia al
alza del gasto publico (como porcentaje del
PIB) atin después de haber erradicado los
efectos contraciclicos de los datos sobre el
gasto publico y la renta piblica. El compo-
nente secular (ajustado ciclicamente) del
gasto publico aument6 del 6.5% del PIB en
1951 a casiel 12% para 1984. Por el contra-
rio, el componente secular de la renta
publica por lo general ha tendido al alza,
pero a un ritmo mas lento y de manera
menos estable. De hecho, desde 1982 ha
venido disminuyendo la renta puablica ajus-
tada ciclicamente, contribuyendo de modo
significativo al nivel del déficit fiscal cicli-

camente ajustado que surgié a comienzos
de la década de 1980 y que alcanzo niveles
sin precedentes. Si bien parte del deterioro
fiscal puede atribuirse a los movimientos
contraciclicos en la renta publica, una
parte considerable del incremento en el
déficit fiscal parece ser de naturaleza
“estructural”.

Es evidente que uno de los retos primor-
diales a los que se enfrentan las autorida-
des colombianas en lo que queda de la
década, consiste en lograr una mejora en
la situacion presupuestal. Por una parte,
existe el peligro de caer en aquiescencia
por auges temporales (tales como la mini-
bonanza en el mercado del café en 1986)
que tienen un efecto ciclico positivo sobre
¢l presupuesto, pero no resuelven los pro-
blemas estructurales. Por otra parte habra
una gran presion politica orientada a que
se busquen mejoras fiscales para el severo
deterioro en la situacion de desempleo
que ha plagado la economia durante los
afios 80. Aun queda abierta la discusién
sobre si se puede atacar exitosamente el
tipo de desempleo que prevalece mediante
iniciativas fiscales, ya sean del tipo con-
vencional de manejo de demanda agre-
gada o con medidas microecon6micas por
el lado de la oferta agregada (14).

(14) En 1986, el gobierno saliente auspicié un grupo de tra-
bajo sobre empleo con el fin de estudiar precisamente estos
problemas.
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Apéndice A
Cuadro 1

Descomposicion del crecimiento del producto interno
(Miles de millones de pesos de 1975}

Afio PiB ~Componente Camponente
REAL (Y} " “Permanente Ciclico

1930 wierivivanavennain. 54.096 53.356 0.740
1931 vvrinnnn 53.233 : 54.695 - : ~1.362
1932 i0iiinn o g e e 56.761 58673 =1:812
1933 ot 59:952 61.174 =1.227
1934,...00.4 Ve e e 61151 62.325 —1:174.
1938 iervirnnnns 65.283 65.745 —0.462
1936 . i i i 68.736 69.137 =0.401
1937 i v e ona i s s 69.806 71.207 o ==1:401
1938 L oviivisianiaess 74.349 75.002 —0.863
1939 ..., SR AN 78.810 78.707 0:203
AGA0 . ivai i i e ies o 80.618 81.278 —0.660
R0 L S R PO 81.969 83.396 ~1.427
YBA2 i i i e 82.139 85.102 2964
$943 it ia 82.477 87.562 o —5.085
1944 . i ien eras 88.051 93.040 ~4.989
1845, vicrineniininn., 92.180 95831 ~—3.651
1946 . iiviiiiiiiiinnans 100.524 102174 —1.660
1947 ...... ireeeeesiaans 104.480 104.354 0:126
1948 .. iriiiiinnienrennn 107.718 109.069 ~1.350 .
1949 ... iiieninnnn 113.670 114,668 —0.998
1980 coiiiinninniianes 115.738 117.863 —2:125:
1951 Liviiiiviinienens 119.345 122.397 —3.052
1962 ......... erereeanas 126.873 128.853 —1.980
1983 ..... Fersieiunerases 134.587 136.011 —1.424
19584 ........ raesesareans 143.885 143.320 0.665
1 L R R 149.619 147671 1.848
1856 0vvu. vua Vidres ee s 155.583 154.741 0.842
1987 o iieiainiann 161.258 161586 —0.329
1958 i, [ERRAN 165.228 167.629 —2.401
1953, paievnninsvnnenno. 177162 178215 —1.053
1960 ... AN R A 184.723 184.326 0.397
21e 1.5 BERR DL S SIS0 S 8 s 194.124 194.132 —0.008
1962.....,... RN 204.630 202.954 1.676
1963 i 211.355 211267 0.088
1964 (il Aemaa e 224.389 223714 0.675
TOBD L i iin s 232.467 231.360 1:107.;
1966 .00 iieivinariivsane 244915 244 554 0.361
1867 .iiiiiiiiiniiienans 255.211 253.754 1.457
1988 . ovviiiiiiiniiinnns 270.830 269.628 1:202
1969 . iiiiiiiiiieraaes 288.073 283.584 4,489
1970 ciiiiiiiiineiercnans 307.496 300.403 LA et 7.083
197 v iiianininnsnineas 325.825 315676 g 10:149
1972 s eneeevininasosnoses 350.813 337.445 ; 13:368
1973 0. Vevesaaen 374.398 357.562 . ; -116.836:
1974 .. .in. e eereaes 395910 377.510 : 18.400
1975 s veneniinnvivnen e 405.108 389.821 165:287
1976 ..4. 00, O 424.263 413.691 10.572
19770 vninn ieevenss N 441.906 434.100 7.806
1978 .. ..., eenaaans 479.335 468.307 11.028
18979 ool weraaeiees 505.119 486.248 18.871
1980 . vivvnnviedvin s 525.765 509.006 6.759
1981, .. 0. [ 537.736 526.946 10.790
TOB2 [l iiiiiiiianies 542.757 546.425 —3.668
IR 2 5 SR SN 547.967 562.816 -—14.949
1984, ;... ks edaien 564.954 584951 =19.997
1985 ....:.. Coh i Visese 576.254 600592 ©—424.338

Nota: Las cifras han sido aproximadas al primer entero. Fuente: La serie de PiB real de 1925 a 1950. Banco de la Republica de
1950 a 1970 y DANE de 1970 a 1985
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Cuadro 2

Descomposicién del recaudo y gasto real del Gobierno

(Miles de miliones de pesos de 1975)

Recaudo Perim. Cyecl. Gasto Perm. Cycl:
1951 .. viis 7.744 7.677 0.067 6.633 8.089  —1.456
1952 ... 9.236 8:352 0.884 8.533 8.928 ~ —0.395
1953 oo 9.493 8.846 0.647 9.866 9.627  ~0.239
1954 ... .. 10124 9.358 0.766 11.342 10.277 1.065
1955 ...l 13.968 10.786 3.182 15.533 10.975 4557
1956 ......0. 12.345 10.832 1513 14.368 11.554 2.814
1957 .00l 11:620 11.590 0.030 10.114 12.047  —1.933
1958 «..oiin. 12603 12593 0010 11.550 13.084 —1.534
1959 ... 13415 13.366 0.050 12617 14009 —1.391
1960 .7iou.n . 13.388 13812 . —0.425 14,131 15.050 —0.920
1961 i, 11.898 14.348 . ==2.450 15.621 15942  —0.321
1962 .. 13.478 15,120 = —1.642 18.584 16.902 1.682
1963 .......0. 14.558 15747 —1.189 16.289 17.866  —1.576
1964 ... 15.688 17.054 - —1.366 17.298 19,109 = —1t817
1965 ......... 14.755 17.246  -2:491 16.220 20/179 -+ —=3.959
1966 ......... 19.600 19.705  —0.106 19.424 21.709 " 2285
1967 ..evennn. 20.064 20.350 —0.286 20,757 23039 22,282
1968 ......... 22.479 21.977 0.502 24.051 24638 —0587
1969 ......... 24018 23.124 0.894 26.389 26.437  —0.048
1970 .ovvennns 27.710 25.684 2.025 30.732 28.266 2.466
1971 .. 30.077 26.719 3.357 33.605 30.472 3.134
1972 Lovinl. 29.757 28.821 0.936 36.554 32.440 4115
1973 i 31.361 30.007 1.354 35670 34.291 1.380
1974 o 32.240 31.773 0470 35.639 36.464 —0.825
1976 ivis. 38.442 35.146 3.296 39.351 39.146 0.205
1976 ..., 38.930 37.622 1.308 35.339 41237 —5.898
1977 ..o 39.143 38.609 0534 35.551 43587 —8.036
1978 i 44.315 42.459 1.856 41222 46.617 —5.395
1979 .00 48,692 45.169 3.524 46.334 49920 —3.586
1980 ......... 50.557 47.454 3.103 54.351 54.196 0.155
1981 i 55.592 52:367 3.225 58.311 57.222 1.088
1982 v 55950 54690 1.260 63.264 60.684 2580
1983 ..., 52.502 54:151 —1.648 62.215 64216 = —2.001"
1984 ......... 45871 54:315. —8.444 65.744 68652 2907

NOTA: Las cifras fueron aproximadas a numeros enteros

Fuente: Recaudo y Gasto Gubernamental y el Deflactor del PIB se tomaron de /International Financial Staustics.
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APENDICE A
GRAFICA 1a. ’
Log. del PIB observado US la tendencia: dos enfoques
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GRAFICA 2b.
Componente ciclico del PIB de Colombia: dos enfoques:
{Miles de millones de pesos de 1975)
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Apéndice B

Los modelos univariados de series de tiempo para la renta pablica (REV) y el gasto publico
(GEX)de los cuales se derivaron las descomposiciones en componentes ciclicos y permanen-
tes, son los siguientes:

(B.1) (1 — L) Log(REV) = .06 + e(t),
(3.77)
e(t) = (1 — .60L) u(t), s = .09, y Rz = .21
(3.15)
(B.2) (1 — L) Log(GEX) = .06 + e(t),
(4.37)
e(t) =(1 — 87L) u(t), s = .09, y R2 = .50
(5.85)

Los datos, al igual que las descomposiciones, aparecen en la Tabla 2, infra.

APENDICE B ;
GRAFICA 2 : ) :

Relacién de los componentes perrmanentes del recaudo
y gasto gubsrnamental al ingreso permanente

0.12
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0.10 1

0.09 4

0.08

0.07. 4

0.08

T T T SR T T
19656 1960 1965 1970 1975 1980
Gasto permanente/ Recaudo permanents/
ingreso permanente Ingreso permanente
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APENDICE B

GRAFICA 3
Componente ciclico del recaudo y gasto gubernamental-
{Miles de millones de pasos de-1975)
5.0

2854
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Apéndice C

Como muestran las siguientes regresiones, y como es de esperarse, la renta permanente
(REVP) depende del PIB permanente, mas no del PIB ciclico, mientras que la renta ciclica

(REVC) depende del PIB ciclico, mas no del PIB permanente:

(C.1) REVP(t) = —5.94 + .10 YP(t) + .00 YC(t) + e(t),
(—6.04) (39.48)  (.05)

e(t) = .59 e(t—1) + u(t), y R2 = .99
(2.39)

(C.2) REVP(t) = .29 — .00 YP(t) + .20 YC(t) + e(t),
(46) (—.96)  (6.05)

e(t) = .47 e(t—1) + u(t), y R2 = .62
(2.28)
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Sinembargo, si el modelo estacionario en el tiempo, se emplea en lugar del modelo DS para
descomponer cada serie, se obtienen los siguientes resultados poco satisfactorios:

(C.3) REVP*(t) = —15.01 + .13 YP*(t) — .01 YC*(t) + e(t),
(—4.89)  (35.88) (—3.07)
e(t) = .94 e(t—1) + u(t), y R2 = .99
(42.96)
(C.4) REVCH(t) = 4.35 — .02 YP*(t) + .19 YC*(t) + e(t)

(293)  (—3.14) (4.90)

e(t) = .53 e(t —1) —.45 e(t—2) + u(t), y R2 = .59
(2.28)  (—1.98)

Pasando al gasto publico, cuando se emplea el modelo TS para descomponer el PIB real, la
contraparte de la ecuacion (8) en el texto, es:

(C.5) GEX(t) = —10.57 + .13 YP*(t) + .03 YC*(t) + e(t)
(—2.59)  (11.71) (.53)

e(t) = .73 e(t—1) + u(t), y R2= 98
(4.81)

Cuando el gasto publico total en (9) es reemplazado por el consumo real del sector publico
(GCON) como la variable dependiente, los resultados corroboran los correspondientes al
gasto publico. La relaciéon del consumo del sector publico al PIB permanente aumenta
asintoticamente al 12% y no hay estadistico significativo del PIB ciclico sobre el consumo
del sector publico:

(6.6) GCON(t) = —10.70 + .12 YP(t) — .10 YC(t) + e(t)
(—4.66) (1830)  (—.69)

e(t) = 1.07 e(t—1) —.48 e(t—2) + u(t), y R2=.99
(6.26) (—2.78)

Es interesante anotar que cuando se reemplazan el PIB permanente y el PIB ciclico por la
renta publica permanente y ciclica en la anterior regresion, una vez mas el resultado es
consistente con nuestros resultados anteriores. El consumo del sector publico depende de la
renta publica permanente (una vez mas con un coeficiente superior ala unidad) peronode la
renta publica ciclica:

(C.7) GCON(t) = —4.00 + 1.17 REVP(t) + .08 REVC(t) + e(t),
(—1.90) (16.98) (.32)

e(t) = 1.02 e(t 1) —.44 e(t—2) + u(t), y R = .99
(5.48) (—2.29)
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