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Resumen

Este trabajo analiza la existencia de efectos asimétricos en el bienestar subjetivo de la poblacién
europea como respuesta a cambios en los niveles de renta. Se toman como referencia dos
grupos de paises europeos en posiciones econdmicas distintas y se emplean datos procedentes
del Eurobarémetro complementados con otras fuentes como el Fondo Monetario Internacional
relativos al periodo 2005-2014, correspondiéndose asi al periodo de crisis. El analisis se realiza
mediante regresiones lineales y se complementa con modelos de eleccién discreta. Ademas de
los determinantes tradicionalmente usados, se emplean otros indicadores de gran relevancia
durante la crisis, tales como el rendimiento del bono y la deuda publica. Los resultados
obtenidos avalan la existencia del impacto asimétrico de la renta en el bienestar subjetivo,
distinguiendo intensidades diferentes del mismo segun el grupo considerado.

Palabras clave: Bienestar subjetivo, ciclo econdmico, asimetrias, crisis.
Clasificacion JEL: A12, E32, 131

Abstract

This paper analyzes the existence of asymmetric effects on the subjective well-being of
Europeans as a result of changes in income levels. Two groups of European countries with
different economics are considered, and Eurobarometer data provided by other sources, such
as the International Monetary Fund, is used, for the period 2005-2014, corresponding to the
crisis. The analysis is performed by linear regressions and is complemented by discrete choice
models. In addition to the traditionally used determinants, other indicators of great relevance
during the crisis period are used, such as bond yields and public debt. The results obtained
underlie the existence of the asymmetric impact of the income in the subjective well-being,
distinguishing different intensities of the same according to the considered group.

Keywords: Subjective well-being, business cycle, asymmetric effects, crisis.
JEL classification: A12, E32, 131
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Introduccion

La crisis econdmica iniciada en 2008 ha afectado en gran medida al conjunto de la poblaciéon
europea, y de forma especialmente significativa a paises del sur como Espafia, Italia, Portugal o
Grecia. Esto no ha afectado sélo a las economias de dichos paises, sino a un gran nimero de
indicadores sociecondmicos, y en un periodo en el que dichos indicadores se caracterizan por
su declive, cabe preguntarse si los individuos son mas sensibles a las pérdidas que a las ganancias
en términos econémicos. Para ello, este documento utiliza datos de bienestar subjetivo para
inferir si el detrimento de las condiciones econdmicas propias de la crisis provoca en los
ciudadanos europeos un efecto asimétrico, de mayor influencia, con respecto a la mejora de las
mismas. Desde el trabajo seminal de Easterlin (1974), los vinculos entre el bienestar subjetivo y
la renta se han convertido en el eje de una linea de investigacién que capta cada vez un interés
mayor por parte de economistas, psicélogos y un gran nimero de investigadores sociales,
originando asi la Economia de la Felicidad. Si bien la crisis de 2008 ha causado graves
consecuencias macroeconémicas en Europa con la caida de la produccion y el aumento del
desempleo (reduciéndose la primera un 4,3% en 2008 en la Unién Europea, y aumentando el
segundo 2 puntos porcentuales entre 2007 y 2009), también se ha traducido en fuertes costes
sociales inducidos a la poblacién por la gravedad del shock econémico. Esta segunda dimensién
del problema toma una mayor importancia al referirnos a la Unidn Europea, donde el Estado del
Bienestar siempre ha mantenido un papel especialmente relevante, y, desde la Estrategia
Europa 2020, se presta una mayor atencién a uno de los principios de la Unidn: el bienestar de
los ciudadanos!. Tanto es asi, que algunos autores proponen incluir indicadores de felicidad
junto a los tradicionales de crecimiento econdmico (Apergis y Georgellis 2014).

Este documento, en el marco de la Economia de la Felicidad, analiza como las fluctuaciones
econdmicas acontecidas en Europa entre 2005 y 2014 han afectado al bienestar subjetivo de los
ciudadanos. El periodo considerado abarca el mayor niumero de fluctuaciones posibles del ciclo
econdémico para los que disponemos de informacion relevante. Incluye el periodo final de la
expansién econdmica, el inicio de la crisis, desarrollo y el inicio de la recuperacidn. Se analizara,
con especial detenimiento, un conjunto de paises de la periferia europea donde la crisis tuvo un
impacto especialmente marcado, y que por motivos simplicidad, nos referiremos a ellos en este
documento con el acronimo peyorativo que les fue otorgado por los medios financieros
anglosajones: PIIGS?. Por otro lado, a efectos comparativos, se considera un bloque de paises
que disfrutan de una posicién mas favorable en la Unién, tales como Alemania, Francia, Bélgica,
Dinamarca y Holanda. Esta distincidén responde a la dicotomia Centro-Norte de Europa, y paises
mediterraneos y periféricos, propuesta por numerosos autores (Bonatti et al., 2016). Ademas,
se adopta el enfoque de la Teoria de las Perspectivas (Kahneman y Tversky, 1981), que reconoce
la asimetria del impacto de los cambios del nivel de renta en el bienestar subjetivo si este cambio
es positivo o negativo, suponiendo asi que una variacion negativa de la renta afectard al
bienestar en mayor medida que lo que lo haria una variacién positiva.

Asi, este documento aborda los efectos la crisis econdmica sobre la felicidad de los europeos,
agrupando a los ciudadanos de los por su nivel de renta econémica, enmarcandose en la

1 “Los miembros de la Coalicidn Post-Lisboa creen firmemente que la Estrategia Post-Loisboa debe ofrecer
las herramientas para crear politicas sostenibles de crecimiento sostenible, condicién previa para
preservar la calidad de vida de los ciudadanos europeos. Por lo tanto, parte de la préxima Estrategia
Europa 2020 debe ser crear las condiciones para lograr un mayor nivel de bienestar” (European Policy
Center, 2010).

2 Acrénimo despectivo en inglés Espafia, Grecia, Portugal, Italia y, desde 2011, Irlanda.



conocida como geografia de la felicidad al usar un marcado enfoque territorial. Para ello, se
emplean microdatos de bienestar subjetivo y factores sociecondmicos provenientes del
Eurobardmetro, y datos agregados de los paises citados provenientes de diversas, entre las que
destaca el Banco Mundial.

Este tema ha generado una extensa literatura, donde numerosos estudios sobre los efectos de
las fluctuaciones econdmicas en el bienestar de los individuos durante la crisis defienden que el
deterioro de los indicadores econdmicos y financieros durante este periodo afectaron la vida
emocional de la poblacidon (Deaton, 2012). Sin embargo, no son tantos los estudios que se
centran en la importancia de los distintos factores socioeconémicos del bienestar subjetivo a
nivel individual y a nivel agregado para los distintos paises (Gonza y Burger, 2016), como lo hace
este documento. Existen numerosos documentos donde se analiza cémo las variables
econdmicas y personales afectan al bienestar subjetivo, constituyendo asi trabajos seminales,
como DiTella, MacCulloch y Oswald (2002). Estos trabajos, a diferencia del actual, no consideran
el periodo temporal que marcé la crisis iniciada en 2007, ni ofrecen un seguimiento diferenciado
a nivel nacional. De forma adicional, el presente estudio incluye variables no empleadas en la
literatura pero que tuvieron un alto grado de protagonismo durante el periodo de crisis, tales
como la prima de riesgo o la deuda publica.

Asimismo, la literatura conductual ha mostrado que el comportamiento humano se caracteriza
por la frecuencia de sesgos. Uno de ellos seria el de las asimetrias en la valoracion de pérdidas
y ganancias. Segun las mismas, las fluctuaciones negativas tienen un mayor impacto que las
positivas (Baumeister et al., 2001), y esto, aunque en un nimero muy reducido de documentos,
ha sido probado en estudios de cardcter econdmico que usan el bienestar subjetivo como
variable dependiente, y el Producto Interior Bruto como variable independiente fraccionada en
variaciones positivas y negativas (De Neve et al., 2015), concluyendo que, efectivamente, las
variaciones negativas en esta ultima variable provocan un mayor impacto en la felicidad. Asi,
este documento contribuye a la robustez de dicha conclusidn aportando a la escasa literatura
existente resultados similares a los obtenidos, aplicando ademas a la misma el enfoque
territorial propio de la geografia de la felicidad, analizando esta causalidad para numerosos
paises de forma diferenciada. En este sentido, existen estudios como el de Bonasia et al (2017)
que abarcan un rango territorial semejante al aqui planteado, pero prescinden de microdatos y
analizan a los paises de forma conjunta. Beja (2017), emplea una metodologia mas parecida a la
de este trabajo, pero centra el estudio en las variaciones y retardos de la renta, con conclusiones
similares sobre sus efectos asimétricos sobre el bienestar de la poblacion.

Otros documentos han adoptado, igualmente, el enfoque de la geografia de la felicidad
haciendo hincapié en paises europeos durante el periodo de crisis, determinando que el gran
impacto de esta recesion econémica desembocd en severas caidas de los niveles de bienestar
para los ciudadanos. Mertens y Beblo (2015) concluyen que factores como la proteccién de los
derechos laborales marcaron importantes diferencias entre las naciones europeas, comparando
asi los efectos de la crisis en los ciudadanos de las mismas.

Otros documentos incluso realizan este andlisis centrando su objeto de estudio en un Unico pais,
(Weckroth et al., 2017) y otros autores han hecho hincapié en los paises de la periferia europea,
abarcando la seleccién de paises aqui usada (Guardiola y Guillen-Royo, 2013), pero ningun
estudio ha realizado una comparacién de estos paises con otros mejor posicionados en el que
se determine de forma multivariante los efectos de diversas variables econémicas sobre la
satisfaccion vital de sus ciudadanos.



El Trabajo de Fin de Master se estructura en cuatro capitulos. El primer capitulo, llamado
satisfaccion con la vida, revisa la literatura que la estudia, introduce el concepto, e indica tanto
sus distintas implicaciones como por qué ha sido seleccionada esta faceta del bienestar subjetivo
en lugar de otras. Tras ello, se presenta la fundamentacidn tedrica de la hipdtesis de asimetria
expuesta por Kahneman y Tversky, ademds del propio de la Economia de la Felicidad, que
precedera al apartado de datos y metodologia, donde se expondra el origen de los diversos
datos micro y macro usados en el analisis empirico, y las especificaciones de dicho analisis. El
analisis se realiza en el apartado de resultados, donde los mismos serdn expuestos y
contrastados con la literatura procedente, y finalmente, las conclusiones derivadas de dichos
resultados.

Satisfaccion con la vida

El estudio de la felicidad ha suscitado un interés de crecimiento exponencial entre las ciencias
sociales, poniendo el foco de atencién en la satisfaccién con la vida, es decir, en los factores que
hacen que un individuo se defina a si mismo como satisfecho con su vida como un todo. Asi, se
intenta explicar cbmo numerosos factores inciden en los niveles de satisfaccién vital de los
individuos, y uno de estos factores es el lugar de residencia, haciendo imprescindible la inclusidn
de un componente territorial, ademads de los individuales y sociecondmicos. Esto se ha hecho
notar entre los investigadores, ya que la geografia de la felicidad ha crecido de la mano con la
Economia de la Felicidad. De los mas de 4000 estudios empiricos sobre felicidad en el dmbito
econdmico que existian en 2014 segun Veenhoven (2014), mas de 1000 se corresponden con la
denominada como Geografia de la Felicidad, donde este componente territorial cobra especial
protagonismo.

Pese a la aparente inconsistencia de las medidas de bienestar subjetivo y satisfaccidn vital, se
ha demostrado que cumplen siete dimensiones de calidad estadistica como lo son la relevancia,
la precision, la credibilidad, la accesibilidad, la coherencia y la velocidad de diseminacion
(timeliness) (OECD 2013). Todo ello ha provocado un brote de las bases de microdatos
encargadas de recabar, mediante diferentes tipos de encuesta que varian seglin cada base y
finalidad, cdmo de satisfechos estdn los ciudadanos con su vida, para individuos de distintas
partes del mundo, si bien una gran proporcién corresponden a bases de microdatos europeas
(pueden consultarse en la tabla Al del anexo.

Asi, la literatura econdmica en el marco de la Economia de la Felicidad ha analizado cudles son
los principales factores que condicionan los niveles individuales de satisfaccion con la vida o de
felicidad, usando como base encuestas que pretenden establecer relaciones de causalidad o de
correlacién entre determinadas variables y el bienestar subjetivo de los individuos.

Parte del interés que ha suscitado el crecimiento del campo literario de esta disciplina es debido
a que las medidas del bienestar subjetivo pueden resultar de gran utilidad en un amplio abanico
multidisciplinar, y especialmente como complemento de otras medidas (Gonza y Burger, 2016).
Asi, ayudan a determinar mejor las causas que deberian apoyar el impulso o no de ciertas
medidas politicas, siendo una util herramienta de la evaluacion politica y, especialmente, ayudan
a completar los analisis coste-beneficio donde se incluyan factores de no mercado.

Pese a las advertencias de algunos autores de no enfatizar en exceso el seguimiento de la
utilidad y su uso como objetivo principal de las acciones politicas (McCloskey, 2012), los



ciudadanos, por el contrario, consideran que su propio bienestar subjetivo es uno de los factores
mas a tener en cuenta por dichas acciones (Dolan y Metcalfe 2011)

Sin embargo, el bienestar subjetivo es un término demasiado amplio que incluye distintas
dimensiones de la felicidad que deben tenerse en cuenta para realizar uno u otro tipo de analisis
(Diener, 2006). Una caracteristica comun de esta literatura radica en el uso ambiguo del término
felicidad y bienestar subjetivo (Bruniy Sudgen, 2007), y hemos de considerar que incluso algunos
autores usan estas dimensiones de la felicidad de forma indistinta.?

Pese a ello, estas dimensiones del bienestar subjetivo, como se decia anteriormente, no son
intercambiables entre ellas y hay que marcar una clara distincidén entre ellas. En este sentido,
cabe hacer una primera clasificacidn entre las facetas hedénicas, vinculadas a la autosatisfaccion
y la obtencidn del placer a corto plazo (Kahneman y Krueger 2006) y eudaimodnica, vinculadas al
sentido del propdsito y la obtencién de la autogratificacién a mas largo plazo (Huppert, 2009).

A partir de estas distinciones, se pueden establecer tres dimensiones del bienestar subjetivo
claramente diferenciadas y que han de tenerse en cuenta:

En primer lugar, como establecen Kahneman y Krueger (2006), las facetas del bienestar
asociadas a la vision evaluativa de la vida, es decir, una evaluacién cognitiva de vida de uno
mismo como un todo. Esta es la dimensién mas asociada con el término satisfaccién con la vida.
En segundo lugar, como establece Diener (1984), una vertiente mds asociada a los sentimientos
experimentados en un momento determinado, es decir, la asociada de forma mads inmediata al
término bienestar subjetivo.

En tercer lugar, como defiende Huppert (2009) o Clark y Senik (2011), una dimensidn mas
instrumental asociada a la realizacién personal de una persona, que es la que se corresponde, a
su vez, con la dimensién eudaimdnica®, y la méas asociada en la literatura al término felicidad.

En este documento, como hace la mayor parte de la literatura especializada (OCDE, 2013)°,
emplea la primera acepcion la acepcién del bienestar subjetivo, es decir, lo asocia a las medidas
evaluativas de la vida de los individuos como un todo, o satisfaccion con la vida.

Diener (2005) define el concepto, que asociamos a bienestar subjetivo en este trabajo, de la
siguiente forma: “Representa cdmo un encuestado evalla su vida en su conjunto. Se pretende
representar una evaluacion amplia y reflexiva que la persona hace de su vida. El término vida
puede definirse como todas las areas de la vida de una persona en un momento particular, o
como un elemento integrador de la vida de la persona desde el nacimiento”

La eleccion esta motivada por las numerosas ventajas de esta faceta del bienestar subjetivo (Por
el contrario, las otras interpretaciones presentan desventajas respecto a la elegida. Por ejemplo,
proporcionan medidas inconsistentes y volatiles al estar intrinsecamente asociadas a momentos
concretos donde particularidades emocionales pueden distorsionar el concepto real de

3 Easterlin (1974), el considerado padre de la Economia de la Felicidad, decia que “utilizo los términos
felicidad, bienestar subjetivo, satisfaccidn, utilidad y bienestar de manera intercambiable”

4 Eudaimonia, o plenitud del ser, es una palabra griega que se ha traducido comiinmente como felicidad,
y Aristoteles (2009) entendia este concepto como el ejercicio virtuoso de lo especificamente humano, la
razén, siendo este el fin ultimo del ser.

5Si bien la distincién entre medidas de evaluacién de la vida como un todo y medidas de afecto (la segunda
distinciéon anteriormente mencionada) estd bien establecida, no ocurre lo mismo con la estructura
conceptual del bienestar eudaimonico, donde se discute si se refiere a un concepto unidimensional o
abarca una gama de conceptos diferentes. Ademads, la correlacidn entre aspectos eudaimdnicos y otras
dimensiones del bienestar subjetivo es menor que la existente entre las medidas de afecto y las de
satisfaccion vitales (Clark y Senik, 2010).



satisfaccion vital de los individuos (Krueger y Schkade, 2008)). La dimensidn de satisfaccién con
la vida esta mds correlacionada con los indicadores sociales mas usados por la literatura, como
el nivel de desempleo (Helliwell y Putnam, 2004). Ademas, el Eurobardometro, que es la base de
microdatos usada, indaga la satisfaccién con la vida de los individuos entrevistados mediante la
pregunta “en términos generales, écdmo de satisfecho esta usted con la vida que lleva?”.

Marco teodrico

La medida de utilidad propuesta por Bentham hacia finales del siglo XVIIl pasaba por maximizar
el placer y minimizar el dolor, originando asi la corriente del utilitarismo.

Un siglo después, la definicién propuesta por Pareto a comienzos del siglo XX contribuyé a dejar
de lado esta concepcion hedonista de la utilidad, inclinando el interés econédmico hacia las
relaciones de preferencia, no siendo relevante qué cantidad de placer generara un bien, sino si
este bien era preferido o no en lugar de otro.

Esta teoria de la utilidad aceptada por la economia volvié a dar un giro a finales del mismo siglo
de la mano de Kahneman (1994), al definirla como utilidad experimentada. Con este concepto,
se pueden tener en cuenta factores tradicionalmente omitidos, tales como el focusing illusion®
o los framing effects’, pudiendo asi medir el bienestar subjetivo (Kahneman y Krueger, 2006) y
los efectos asimétricos de las pérdidas asociados al mismo.

A la luz de la utilidad experimentad se han desarrollada numerosos estudios en el ambito de la
Economia de la Felicidad, que han llegado de forma conjunta a un determinado nimero de
conclusiones de forma mas o menos consensuada. Entre ellas, han destacado un grupo de
variables socioeconémicas, individuales y territoriales que presentan una correlacién
consistente con la satisfaccion vital de los individuos (Krueger y Schkade, 2008).

Entre estas variables, destacan los niveles de renta, correlacionados positivamente con la
satisfaccidn vital en sus tramos inferiores, para perder esta significatividad conforme dicha renta
va aumentando (Easterlin, 1974), y el desempleo, siendo especialmente significativos tanto la
situacién laboral como los costes animicos y afectivos del desempleo, afectando de forma
negativa al bienestar (Clark y Oswald, 1994).

Otras caracteristicas individuales relevantes en este ambito son el nivel educativo (existiendo
una correlacién positiva entre un mayor nivel educativo y un mayor bienestar, aunque a veces
la casualidad entre estas variables puedan ser inversas, debidos a las mayores expectativas
generadas y posteriormente incumplidas por los mayores niveles educativos) (Witter et al,
1984), el género (normalmente, las mujeres resultan mas felices que los hombres), el estado
civil (elevandose el nivel de satisfaccion entre los casados) (Lucas et al, 2003) y la edad,
describiéndose tradicionalmente su relacidon con la felicidad en forma de U (Blanchflower y
Oswald, 2008). Sin embargo, estas ultimas caracteristicas individuales no siempre son
significativas (Verme, 2009), o no existe un consenso sobre su efecto en el bienestar, como el
numero de hijos o integrantes de la unidad familiar (Winkelmann, 2005).

Ademas, es comun encontrar en estos estudios los denominados grupos de referencia, dado que
los individuos tienden a compararse con sus congéneres mas cercanos o pertenecientes al

6 Exageracién de la importancia relativa a eventos o bienes sobre los cuales el individuo ha centrado su
atencion.

7 Cambios en las preferencias de los individuos originados por variaciones en la descripcién de los
resultados.



territorio que toman como referente, pudiendo asi la situacion alli imperante alterar la
concepcion de los individuos (Blanchflower y Oswald, 2004).

Siguiendo el procedimiento de la geografia de la felicidad, se han encontrado diferencias
significativas entre paises (Di Tella et al, 2003) vy, sus principales conclusiones extraidas de
diversos estudios empiricos que conforman su marco tedrico, son las siguientes (Veenhoven,
2014): la felicidad media difiere considerablemente entre paises, el origen de estas diferencias
se encuentra en factores socioecondmicos tales como el nivel de paro o el indice de inflacién, y
dichas diferencias pueden deberse a la modernidad ya que, a mds desarrollado un pais, mas
felices sus ciudadanos. Por ultimo, los niveles de desigualdad en lo que respecta a la felicidad se
han ido reduciendo entre paises.

Pese a que las relaciones mencionadas son las mas destacables para conformar el marco tedrico,
no son las Unicas, y aunque exista un menor consenso en algunos factores, existen estudios que
los han destacado. Pueden consultarse mds de estas relaciones en la tabla A2 del anexo.

El efecto asimétrico de la felicidad se ubica en el marco tedrico de la teoria de las perspectivas
de Kahneman y Tversky (1981), que se deriva a su vez de la teoria de la aversion al riesgo y la
sensibilidad decreciente desarrollada por Bernoulli, que dio pie a la teoria de la utilidad esperada
anteriormente mencionada (Neumann y Morgenstern, 1946). Esta teoria pretende disefar
modelos econdmicos descriptivos que representen con precision el comportamiento humano y
se adapten de forma mads realista a las variaciones en los niveles de bienestar causadas por
cambios en las condiciones socieconémicas.

La teoria de las perspectivas cambia el foco de atencidn de los niveles de riqueza a los cambios
de riqueza. Sostiene que la funcidn de las pérdidas desciende mds rapidamente que la de las
ganancias y, en concreto, estima que una pérdida tiene un efecto perjudicial en el bienestar
aproximadamente el doble de pronunciado que el que podria tener una ganancia. Una extensa
literatura conductual indica que los seres humanos son propensos a esta asimetria y ha
establecido que el impacto de lo negativo es mas fuerte que el de lo positivo (Baumeister et al.,
2001).

La funcion de utilidad convencional mide la satisfaccion obtenida por un consumidor cuando
disfruta via consumo de cierta cantidad de bienes. La conducta de un consumidor racional puede
modelizarse mediante curvas de demanda decrecientes, siempre que se cumplan supuestos
matemadticamente razonables. Asi, se describe el comportamiento de los consumidores
otorgando valores de utilidad a cada cantidad de bienes consumidos (U(x) = F(x)), prefiriendo
un valor mas elevado de la funcién que uno inferior.

De esta forma, la teoria convencional de la utilidad se basa en funcion de utilidad mostrada en
la ecuacion 1:

Donde U representa el nivel de utilidad considerado, B; el nivel de riqueza del pais j
representado mediante su Producto Interior Bruto, y X;; el resto de caracteristicas
socioecondmicas del individuo i en el pais j. Segun lo comentado, la relacién se ajusta de una
manera mas adecuada a través de la funcidn correspondiente a la ecuacion 2:

U(B-I—,Bj_,in) (2)



Donde lo relevante no es el nivel agregado de renta sino sus variaciones y el signo de las mismas.
De este modo, Bj+ representa una variacién positiva del nivel del Producto Interior Bruto del
pais j con respecto al nivel del afio anterior, y B;” a una variacion negativa, respondiendo esta

division al impacto asimétrico que tendria en la funcidon de bienestar cada una de estas
variaciones.

Considerando lo anterior, en la ilustracidon 1 se aprecia una representaciéon de la funcién de
utilidad convencional (A), que pasaria a representarse de la forma mostrada en B.

llustracion 1. Funcidn de utilidad cldsica y de Kahneman-Tversky
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Fuente: Elaboracion propia a partir de Kahneman-Tversky (1981)

Ademas, siguiendo la literatura de la Economia de la Felicidad (Krueger y Schkade, 2008,
Hirschauer et al., 2014), suponemos una relacion entre la utilidad de los individuos y su bienestar
subjetivo, 0 mas concretamente satisfaccién con la vida (SV), como la expuesta en la ecuacién
3:

SV =U(B},B; , Xji) + €i (3)

Donde el factor que recoge las perturbaciones aleatorias, €;;, recoge tanto el error de medicion
como la heterogeneidad de cada individuo i en el pais j por condiciones no observadas tales
como los rasgos personales o las particularidades culturales de cada pais.

Datos y metodologia

El Eurobarémetro ha sido la principal base de datos, complementada con otras fuentes como el
Banco Mundial y el Fondo Monetario internacional. Esto se debe a que dicha fuente proporciona
los datos necesarios para realizar un estudio de estas caracteristicas, aportando datos sobre
satisfaccion vital y controles individuales, para los ciudadanos de todos los paises en todos los
afios del periodo considerado. Otras bases de datos, como la European Social Survey, rotan los
paises seleccionados en cada tanda, y las realiza en periodos superiores al afio.



El Eurobarémetro vigila periédicamente la opinidn publica en los paises miembros de la Unién
Europea®, realizando encuestas cara a cara, entrevistando a mil ciudadanos pos pais en cada
sesion. Realiza dos ediciones cada afo, en primavera y otofio. El cuestionario de cada sesién
estd estructurado en mddulos, que incluyen, de forma intermitente, tematicas tales como el
medioambiente, la ciencia y la tecnologia, asi como la satisfaccidn con la vida.

De esta forma, para abarcar el periodo temporal propuesto y de forma que los médulos incluyan
las variables sociecondmicas individuales consideradas, se seleccionaron los pertenecientes al
periodo que abarca desde 2004 a 2015. Asi, considerando los 10 paises propuestos, la muestra
contiene 110897 observaciones (de las que corresponden 55177 a los paises PIIGS, y 55720 a los
otros 5 paises elegidos), componiendo de esa forma 120 pares pais-afio. La distribucién de las
unidades de observacién pertenecientes a cada pais se muestra en la tabla 1.

Tabla 1. Observaciones de los paises considerados

Pais Observaciones Pais Observaciones
Espafia  11.040 Bélgica 11.210
Grecia 10.997 Dinamarca 11.133
Italia 11.209 Francia 11.096
Irlanda 10.963 Holanda 11.126
Portugal 10.968 Alemania 11.155
Total 55.177 Total 55.720

Fuente: Elaboracion propia a partir de datos del Eurobarémetro

Los datos, por lo tanto, se agrupan en forma de panel de seccién cruzada, compuesto de tres
dimensiones: la variabilidad entre individuos dada en el nivel micro, la variabilidad entre paises
dada en el nivel macro, y la variabilidad temporal.

El andlisis de las respuestas a la pregunta relativa a satisfaccion vital planteada por el
Eurobarémetro resulta fundamental en este andlisis. plantea. Esta pregunta puede ser
respondida empleado una escala comprendida entre el 0 y el 4, donde 0 representa el minimo
nivel posible de satisfaccion vital y 4 el maximo posible. Por lo tanto, los datos referentes a
satisfaccién con la vida de los ciudadanos europeos usados en este estudio proceden, como se
ha comentado, del Eurobarémetro. Concretamente, de la seccién “Standard & Special
Eurobarometer”® de la Comisién Europea, y localizado en el catdlogo de datos de GESIS

Los controles se obtienen también del Eurobarémetro y estan formados por distintas variables
sociecondmicas a nivel individual. Empleamos los factores usados ampliamente en la literatura
como determinantes principales del bienestar subjetivo de los individuos (Salinas Jiménez et al,
2016). Entre estas variables, se incluye la edad, el estado civil, los afios de educacion, el género,
la situacidn laboral y el tipo de comunidad en la que habita. Todas las variables continuas fueron
reformuladas como variables categdricas ordinales, para facilitar la posterior comparabilidad de

& Incluyendo a los paises candidatos desde 2004.

9 La seccidon “Standard & Special Eurobarometer” es el mayor programa de encuestas de opinién en
motivos temporales y geograficos. Los mddulos estandar se centran en tendencias individuales de la
poblacidn, como su satisfaccion con la vida y condiciones laborales y familiares. Los mddulos especiales
tratan de forma intermitente tematicas actuales como el medio ambiente, la tecnologia o la exclusion
social.



los resultados, a excepcién de la edad, que ademas de mantener su forma continua, se afiadié
su conversion al cuadrado para permitir interpretar la relacion entre la edad y la satisfaccidn con
la vida con la tradicional forma de U reconocida en la literatura.

El estado civil fue reformulado para agrupar a los individuos entre casados, solteros, divorciados,
enviudados u otros. Los afos de educacidn, por su parte, fueron agrupados en menos de 16 afios
de estudio, de 16 a 19 afios de estudio, mas de 19 afos, aun estudiando y otros. Se incluye el
género vy la situacién laboral, dividida en dos Unicos grupos, que distinguen a empleados y
desempleados.

Por ultimo, el tipo de comunidad de residencia se divide entre pueblo o entorno rural, ciudad
pequefia o ciudad grande. De forma adicional, se incluye la percepcién subjetiva sobre la imagen
transmitida por la Unién Europea, siendo las opciones “muy positiva”, “bastante positiva”,
“neutral”, “bastante negativa” o “muy negativa”. El modelo también incluye un conjunto de
datos agregados que captan el contexto econdmico y social de los paises de residencia de los
individuos encuestados.

La principal variable independiente del estudio, cuya variacidon representa el crecimiento
econdmico de los distintos paises, es el Producto Interior Bruto (de aqui en adelante, PIB).
Concretamente, se ha seleccionado el PIB a precios de mercado expresados en ddlares
estadounidenses constantes de 2010. El dato se ha obtenido a partir del Banco Mundial y la
OCDE, que emplean, a su vez, la informacién de las cuentas nacionales de cada pais. Se ha
calculado la variacidn interanual de esta variable, y ha sido dividida en variaciones positivas y
negativas, para poder someterla a la perspectiva asimétrica.

El Producto Interior Bruto per capita (de aqui en adelante, PIBpc) se obtiene al dividir el PIB entre
la poblacién de cada pais a mediados de afio, y procede de las mismas fuentes. Esta variable se
expresa en términos logaritmicos (para corregir su distribucion funcional y relajar los datos
atipicos), y es representativa del nivel de vida en cada pais.

La inflacién también ha sido afiadida a las variables macroecondmicas, en este caso medida por
el indice de precios al consumidor, reflejando asi la variacidon porcentual anual del coste medio
para el consumidor de adquirir una canasta de bienes y servicios, y sus son provenientes de las
Estadisticas Financieras Internacionales del Fondo Monetario Internacional.

Otra de las principales variables macroecondmicas consideradas es la tasa de desempleo,
especialmente afectada durante la etapa que abarca este analisis. Normalmente, las
definiciones de fuerza laboral y el desempleo difieren a nivel nacional, pero la pertinencia a la
Unidn Europea homogeniza y facilita su comparacion. En este caso, se emplea la tasa en
términos absolutos, y sus datos proceden de los Indicadores clave de la Organizacidon
Internacional del Trabajo.

Asimismo, se incluye el rendimiento del bono a largo plazo de cada pais, es decir, del bono que
emite el Estado de cada pais, con un vencimiento de 10 afios. Se ha considerado su inclusion ya
que, de su diferencial con el bono aleman nace la prima de riesgo, existiendo asi una relacidén
directa entre esta variable y lo inseguro consideran los mercados internacionales al pais en
cuestion. La inclusidn de esta variable atiende a la magnitud que tuvo la misma en algunos paises
europeos durante el periodo considerado. Los datos proceden de Eurostat.



En este sentido, y por su relevancia durante el periodo, se ha incluido el porcentaje de deuda
publica con respecto al PIB de los distintos paises considerados, ya que esta magnitud fue
especialmente considerable en algunos casos durante la crisis, representando porcentajes muy
elevados que simbolizan una gran incapacidad para pagar la deuda externa, y derivando ello en
mayores tasas de interés y otros conflictos geopoliticos y econdmicos. Los datos de esta variable
proceden del Anuario de Estadisticas de las Finanzas Publicas y archivos de datos del Fondo
Monetario Internacional. Pese a no ser una variable empleada en la literatura, es considerada
aqui como un elemento clave para explicar las diferencias entre los grupos de paises
seleccionados. El grafico 1 muestra cémo difiere esta variable entre dichos grupos.

Grdfico 1. Evolucion de la deuda publica como porcentaje del PIB
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Fuente: Elaboracion propia a partir de datos del FMI

Por ultimo, se ha incluido una medida de la desigualdad econdémica relativa de los paises.
Concretamente, se ha seleccionado el coeficiente de Gini de la renta disponible equivalente a
nivel personal, procedente de Eurostat, que calcula la Comisidn Europea a partir de los datos
recabados en la European Union statistics on income and living conditions. Esta encuesta
constituye la principal referencia para realizar sobre la distribucidn del ingreso y a la inclusién
social en la Unidn Europea.

Las tablas A3 y A4, disponibles en el anexo, muestran los estadisticos descriptivos de las variables
antes descritas para los distintos grupos de paises.

Con la disponibilidad de estos datos, este articulo pretende esclarecer la hipdtesis de la
existencia de una relacidn asimétrica entre las variaciones en los niveles de riqueza y el bienestar
de los ciudadanos. Es decir, que una variacion positiva en el nivel de riqueza aumenta el
bienestar, pero una variacidon negativa lo reduce mas que proporcionalmente y, en concreto, el
doble (Thaler, 2016). Para ello, la estrategia empirica sera la siguiente:

La variable dependiente del modelo, es decir, la satisfaccién con la vida estd expresada en una
escale de 4 posibles categorias, donde el individuo elige un curso de accién dentro de un
conjunto finito de opciones. La naturaleza cualitativa de la misma se corresponde con el uso de
modelos de eleccién discreta, como el Logit Ordenado o el Probit Ordenado. Sin embargo, existe
evidencia empirica relevante (Ferrer-i-Carbonell y Frijters, 2004) de que un modelo de minimos
cuadrados ordinarios, bajo este supuesto de cardinalidad, arroja resultados equivalentes de
forma significativa, y se mejora asi la intuitividad vy facilidad de la interpretacién de los
coeficientes. Por ello, se emplea un conjunto de técnicas que permiten probar la consistencia
de las estimaciones. En concreto, se emplea la propia de minimos cuadrados ordinarios,
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modelos de eleccidn discreta tales como el logit ordenado, asi como con minimos cuadrados
robustos.

Asi, el modelo de minimos cuadrados sera el planteado en la ecuacién 4:
Yije = a+ BiVPi + BoVPy + Bje + @ije + wj + 9, + ¢ (4)
Donde:

e Llavariable dependiente Y;;; representa los niveles de satisfaccion con la vida
expresados por el individuo i en el pais j en el afio t.

e  eslaconstante.

° VP]J{ son los niveles positivos de la variacién del PIB del pais j en el afio t.
e VP; son los niveles negativos de la variacion del PIB del pais j en el afio t.
e @ eselvector de variables macroeconémicas del pais j durante el afio .

* ;j; es con el vector de caracteristicas individuales sociodemograficas que ejercen de
controles individuales relativos al individuo i en el pais j durante el afio t.

&j¢ €s la perturbacion aleatoria

El modelo introduce efectos fijos de pais y afio, para controlar asi la heterogeneidad entre paises
y periodos. De este modo conseguimos disminuir la importancia de las potenciales variables
importantes omitidas, en la mayor medida, tales como rasgos culturales o climaticos propios de
cada territorio y afio. De este modo:

® wj son los efectos fijos de lugar para el pais j

e 9, son los efectos fijos de tiempo para el afio t.

Teniendo esto en cuenta, el proceso de estimacion sera el siguiente: En primer lugar, componer
un modelo formado Unicamente por los efectos fijos, observando asi cudles son los coeficientes
y signos de los distintos afios y paises en referencia al resto. A continuacién, se suman los
controles individuales socieconédmicos proporcionados por el Eurobarémetro. Tras ello, se
afiade el vector de variables macro que introduce nuestra variable clave y el conjunto de
controles. El vector esta compuesto por el PIBpc, en términos logaritmicos, y las variaciones
positivas y negativas del PIB, a las cuales se irdn sumando distintas combinaciones de variables
macroecondmicas para observar cdmo oscilan sus coeficientes en los distintos grupos de paises
en funcién de estas combinaciones, y para testar la robustez de las mismas.

Resultados

En primer lugar, resulta esclarecedor mostrar la media de la satisfaccidn vital declarada por
todos los ciudadanos para sus respectivos paises en la totalidad del periodo considerado.
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En el grafico 2 se observa cémo, de forma generalizada, los paises PIIGS tienen una media
inferior al resto de paises, siendo esta un 18.46% inferior.

Grdfico 2. Satisfaccion vital media para los distintos paises considerados en el periodo considerado
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Fuente: Elaboracion propia a partir de datos del Eurobarémetro

El hecho mds destacado del cuadro es el caso de Irlanda, con satisfaccién con la vida promedio
durante el periodo seleccionado un 20.49% superior al resto de los paises de su grupo, y
ligeramente superior a Francia y Alemania. Este hecho encuentra su explicacién en que Irlanda
fue incluida en el grupo, originalmente PIGS, exclusivamente a partir de 2011 tras sufrir de forma
acusada la crisis, pero tradicionalmente no padecia de las mismas deficiencias econdmicas y
fiscales que los integrantes de este grupo. De hecho, el mayor punto de encuentro de Irlanda
con el resto es haber recibido ayuda financiera o intervencidn directa de Bruselas, y ubicarse en
la periferia Europea. Tanto es asi que, Irlanda, segun el Fondo Monetario Internacional (2010),
se encontraba entre los 10 dltimos paises en términos de crecimiento econdémico del mundo en
2010. Sin embargo, la Comisidn Europea preveia una tasa de crecimiento del 4.6% para Irlanda
en 2014.

Si se establece una relacion grafica entre la satisfaccion vital declarada de los ciudadanos vy el
PIBpc, los graficos 3 e 4 indican que esta relacidon es mas estrecha en la eurozona al completo
que en el caso concreto de los PIIGS. Estos resultados parecen contradecir a la paradoja de
Easterlin (1974)%, pero las diferencias de renta no son lo bastante significativas como para
sostener esta explicacion.

10 Segun la paradoja de Easterlin, constituida por el economista homdnimo, la relacién entre felicidad y
renta se va debilitando a medida que la renta va aumentando. Asi, los aumentos del nivel de renta sélo
repercutirian mayores niveles de bienestar si los individuos se encuentran por debajo de un umbral, a
partir del cual la correlacidn se diluye.
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Grdfico 3. Correlacion entre renta y satisfaccion vital en los paises PIIGS. 2005-2014
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Fuente: Elaboracion propia a partir de datos del Eurobarémetro y el Banco Mundial
Grdfico 4. Correlacion entre renta y satisfaccion vital en la eurozona. 2005-2014
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Fuente: Elaboracion propia a partir de datos del Eurobarémetro y el Banco Mundial

Asi, una explicacién mas plausible de la menor correlacién entre estas variables la adaptacién
heddnica o hedonic treadmill (Brickman y Campbell, 1971), que ademds permite explicar otros
conceptos en el posterior analisis multivariante. Segun esta idea, los seres humanos tienen
tendencia a regresar rapidamente a un nivel, relativamente estable, de felicidad o satisfaccién
vital, reajustandose asi tras eventos tanto positivos como negativos, de mayor o menor impacto.
Asi, tras la gran caida de los niveles de satisfaccién vital de 2011, los ciudadanos volvieron al afio
siguiente a sus niveles de felicidad de referencia o set points. Estos set points o niveles de
referencia de la felicidad, tienden a ubicarse en un punto bastante alto (Simandan, 2014) y, por
lo observado en las graficas anteriores, este punto es superior en los paises PIIGS, cuyos
habitantes vuelven a un nivel de felicidad relativamente alto tras la caida de 2011.

La diferencia de los niveles de renta entre los paises PIIGS y los otros 5 paises que disfrutaron de
una mejor posicion durante la crisis fue considerable, ya que durante todo el periodo, en los
paises PIIGS, el PIBpc fue de 33.102€, mientras que en el otro grupo de paises fue de 47.329 €,
una cifra un 43% superior. Pese a ello, las diferencias en felicidad entre sendos grupos de paises
pueden buscarse en otras variables, como la tasa de desempleo, que tuvo una media del 12.84%
durante el periodo en los paises PIIGS, y del 6.91% en el resto de paises seleccionados.
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Igualmente, el porcentaje de deuda publica con respecto al PIB fue del 98.28% y 69.83%
respectivamente, suponiendo asi una diferencia significativa, como se pudo observar en el
grafico 1.

Asi, para considerar de forma pormenorizada qué factores han intervenido en la satisfaccién
vital de los ciudadanos, son procedentes las estimaciones multivariantes, para determinar estas
relaciones causales en los distintos grupos de paises.

En primer lugar, incluyendo Unicamente los efectos fijos de afio y pais, se captura el efecto de
las influencias nacionales no observables en el bienestar de los ciudadanos, ademas de los
choques globales comunes a todos los paises en un ano determinado. Este proceso servira
ademas para controlar el modelo y corregir la heterogeneidad no observable. Como se observa
en la tabla A5 (disponible en el anexo), los efectos globales de la crisis en los distintos afios
tuvieron un impacto asimétrico en los distintos grupos de paises.

En el caso de los PIIGS, el afio 2006, el ultimo de expansidon econdmica, tuvo un coeficiente
significativamente positivo con respecto al afio 2005, pero los siguientes afios hasta el final del
periodo, mantuvieron un coeficiente significativamente negativo, generando asi un impacto
negativo en el bienestar de los ciudadanos. En este sentido, el afio 2011 fue el mds acusado, al
igual que fue el Unico afo con un coeficiente negativo significativo para el otro grupo de paises.
Este dato indica que, las consecuencias econdmicas comunes a todos los paises considerados
durante los distintos afios de crisis, no tuvieron un impacto significativo en el bienestar de sus
ciudadanos. Mas bien, este coeficiente se vuelve significativo y positivo para 2012 y 2014,
sosteniendo la hipétesis de la adaptacién heddnica: tras disminuir progresivamente y de forma
no significativa sus niveles de satisfaccidn con la vida, los ciudadanos, habiéndose adaptado al
malestar caracteristico del afio 2011, experimentaron un incremento relativo significativo de sus
niveles de bienestar al mejorar estas condiciones en 2012. Este fendmeno se repitid igualmente
en 2014 al atenuarse los efectos de la recesidon econdmica.

Los efectos fijos son todos significativos, lo que se puede interpretar como que vivir en uno u
otro pais afecta significativamente al bienestar de los ciudadanos. En el caso de los PIIGS, vivir
en ltalia o Irlanda supone disfrutar de mayores niveles de satisfaccién que en Espafia, y hacerlo
en Grecia o Portugal supuso, en mayor medida (mas del doble) peores condiciones de
satisfaccion vital que residir en Espafia. Por su parte, en el otro grupo de paises, Francia es el
Unico pais que tiene un coeficiente negativo, lo cual refleja una peor situacion en relacion
Alemania, que es pais que tomamos como referencia dentro de ese grupo. El coeficiente del
resto de paises que constituyen este grupo mantiene un coeficiente positivo, y entre ellos, el de
Dinamarca destaca como el mayor.

Afiadiendo al modelo los controles individuales se obtienen los coeficientes mostrados en la
tabla A6 (disponible en el anexo).

En ambos grupos se da el patréon de la edad en forma de U con respecto a la felicidad, pero con
un coeficiente bastante reducido, teniendo asi la edad un impacto bastante limitado con
respecto a la satisfaccién vital. En general, la década de los cuarenta afios el punto de inflexion
(Alesina et al., 2004). Lo mismo ocurre con el género, siendo en ambos paises los hombres mas
infelices que las mujeres, pero no en gran medida.

La situacion laboral también arroja el mismo coeficiente en ambos casos, esta vez de mayor
cuantia, reportando los desempleados menores niveles de satisfaccion vital que los empleados.
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Esto es ligeramente mas acusado en el grupo de paises con menor paro, pudiéndose encontrar
la explicacién de esto en los grupos de referencia (Beblo y Mertens, 2015).

Los afios de estudio también comparten coeficiente positivo en ambos casos, manteniendo, en
sus Ultimas escalas, una correlacién mas elevada que las descritas antes con la satisfaccion vital
de los individuos. Esta correlacién es superior en los PIIGS, lo que se puede explicar, entre otros
factores, factores, con una interpretacion de los grupos de referencia aplicada al nivel
formativo: en 2011, la tasa de titulados de educacidn secundaria y postsecundaria no terciaria
en Alemania era del 59%, frente a un 22% para el caso espanol, segun la OCDE.

El estado civil también es significativo y mantiene el signo tradicional de la literatura. Los casados
son los mas felices, y el resto de posibilidades mantienen coeficientes negativos en relacién a
los primeros. En el caso de los PIIGS, el coeficiente negativo de los divorciados es
significativamente menor que en el otro grupo.

La primera disparidad la encontramos en el tipo de lugar de residencia, ya que si bien en los
PIIGS este factor no resulta significativo para la satisfaccién de sus ciudadanos, ocurre lo
contrario en el resto de paises, donde el bienestar de sus ciudadanos se reduce con el tamafio,
de la ciudad en la que vivan. En este sentido ha de mencionarse la importancia que la psicologia
positiva concede al lugar de residencia del individuo (Simandan, 2014), especificando que
factores como el mayor ruido ambiental puede disminuir drasticamente el bienestar de los alli
residentes.

Por ultimo, la imagen que los ciudadanos europeos tienen sobre la Unién también resulté un
factor importante, con coeficientes significativos. Para ambos grupos de paises, a mejor imagen
tengan los individuos sobre la Unidn Europea, mayor es su satisfaccion con la vida, y viceversa.
La importancia de este factor puede encontrarse en que, durante el periodo considerado,
surgieron numerosos debates sobre la conveniencia o no de la Unidn, y la importancia de
pertenecer a la misma se hizo mas patente que nunca entre todos los ciudadanos.

Una vez se han incluido las variables de control del modelo, incluyendo a factores temporales,
espaciales y socioecondmicos a nivel individual, se afiaden gradualmente variables econémicas
para determinar qué efectos tienen en la satisfaccidn vital de los ciudadanos. Como se puede
observar en la tabla A7 (disponible en el anexo), incluyendo Unicamente la renta y sus
variaciones tanto positivas como negativas, se observa una asimetria correlacional de la misma
(modelos 1 y 5), siendo ambas variaciones significativas pero contando la negativa con un
coeficiente mayor. Esta diferencia asimétrica es mas evidente entre los PIIGS, donde las caidas
en la renta tienen un impacto 3.5 veces mayor que las subidas, mientras que este impacto es
tan sélo un 25% superior en el resto de paises, como se puede observar en la tabla 2.

Tabla 2. Coeficientes por MICO de las variaciones del PIB en los distintos grupos de paises en los modelos 1y 5

Variacidn positiva del PIB Variacién negativa del PIB
ok ok ~ sk ok
PGS 0.008 PIIGS 0.028
(-0.003) (-0.002)
0.047*** -0.059%**
Resto Resto
(-0.005) (-0.008)

Errores estdndar entre paréntesis. * p < 0.5, ** p < 0.1, ***p < 0.05

Afadiendo otras variables macroeconédmicas como la tasa de inflacidn, la tasa de desempleo y
el indice de GINI (modelos 2 y 6), las proporciones asimétricas con respecto a las variaciones del
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nivel de renta se mantienen estables como queda patente en la tabla 3, pero se dan
discrepancias entre los coeficientes de estas nuevas variables afiadidas.

Tabla 3. Coeficientes por MCO de las variaciones del PIB en los distintos grupos de paises en los modelos 2 y 6

Variacion positiva del PIB Variacién negativa del PIB
0.013*** 0.036***
PGS PIIGS
(-0.003) (-0.006)
-0.030%** -0.044***
Resto Resto
(-0.002) (-0.009)

Errores estandar entre paréntesis. * p < 0.5, ** p < 0.1, ***p < 0.05

En primer lugar, la tasa de desempleo, significativa en ambos grupos, tiene un coeficiente
positivo en los PIIGS. La explicacién de esto podemos encontrarla en la teoria de los grupos de
referencia (Ferrer-i-Carbonell, 2005), mediante la cual otros autores han encontrado evidencia
empirica de relaciones positivas entre la tasa de desempleo y la satisfaccién de la poblacién,
especialmente donde esta tasa de desempleo es mas alta (Beblo y Mertens, 2015). Asi, a medida
que aumenta el desempleo, los individuos tienden a estar mads satisfechos con su propia
situacion en comparacién con la del resto, a la vez que los que se encuentran en situacion de
paro se encuentran menos incbmodos por ser una situacion generalizada. Igualmente, existe
evidencia de que desempleo regional es el que afecta al nivel de bienestar en mayor medida,
relegando a un segundo puesto la tasa de desempleo nacional, la aqui considerada (Wolfers,
2003). Esto ayuda a explicar no sélo los signos de la tasa de desempleo, sino su reducido efecto
sobre la satisfaccidn con la vida.

Algo similar ocurre con la desigualdad en uno de los casos mantiene un signo contraintuitivo, ya
gue para el segundo grupo de paises mantiene una correlacién positiva con la satisfaccién de la
poblacién. Mas que por motivos ldgicos, esto es debido a motivos funcionales, ya que algunos
autores han demostrado que la desigualdad y la heterogeneidad no observada que se cubre con
la inclusién de los efectos fijos pueden generar problemas de colinealidad que pueden provocar
este cambio de signo en esta variable (Verme, 2010). De forma adicional, hay que tener en
cuenta que el indice de GINI es mayor en los PIIGS (33% frente a un 27%), donde sus menores
niveles de renta pueden elevar la aversidn a la desigualdad.

La tasa de inflacidn, por su parte, mantiene una correlacidn negativa con la variable dependiente
en el caso de los PIIGS, pero esta relacién deja de ser significativa para el resto de paises en este
modelo.

Si en lugar de afadir las variables macroecondmicas antes sefialadas, se afadiesen las variables
que cobraron especial importancia durante la crisis, es decir, el rendimiento del bono (como
indicador de la prima de riesgo) y el porcentaje de deuda publica con respecto al PIB Bruto
(modelos 3 y 7), se observan interesantes discrepancias en las estimaciones de cada grupo
impulsadas por las condiciones socioecondmicas de cada uno. Debido a la delicada situacion
financiera de los paises PIIGS, el mayor rendimiento del bono esta asociado a un encarecimiento
de la obtencidn de financiacién, derivando esta situacidn en recortes en gasto publico o subidas
impositivas asi como el cumplimiento de condiciones de los mercados financieros, generando
asi consecuencias adversas para el bienestar de los ciudadanos. Por ello, esta variable resulta
significativa con signo negativo para los paises PIIGS, mientras se mantiene significativa pero con
signo negativo para los otros paises, y esto es debido a que, al disfrutar de una mejor posicion
financiera, el rendimiento del bono en estos paises no es contemplado como una subida de la
prima de riesgo, sino como una mayor retribucién para los inversores nacionales.
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El porcentaje de deuda publica, aunque con un coeficiente muy reducido, resulta significativo
en ambos casos, pero el signo es positivo en el caso de los PIIGS. Los modelos 4 y 8 incluyen
todas las variables anteriores de forma conjunta, corrigiendo la falta de significatividad de la
tasa de inflacion dada en el segundo grupo de paises en el modelo anterior. El impacto
asimétrico de las variaciones en el PIB sigue siendo estadisticamente significativo, si bien es mas
marcado en los PIIGS, como se muestra en la tabla 4, y el resto de variables macroecondmicas
siguen las pautas antes descritas.

Tabla 4. Coeficientes por MICO de las variaciones del PIB en los distintos grupos de paises en los modelos 4y 8

Variacion positiva del PIB Variacion negativa del PIB
0.026*** 0.052***
PIIGS PIIGS
(-0.003) (-0.007)
-0.049%** -0.058%***
Resto Resto
(-0.003) (-0.009)

Errores estdndar entre paréntesis. * p < 0.5, ** p < 0.1, ***p < 0.05

Las pruebas de robustez se han realizado, repitiendo los modelos 4 y 8 pero bajo las
estimaciones propias del Logit Ordenado (tabla A10, disponible en el anexo) y las propias de
minimos cuadrados robustos (tabla Al11, disponible en el anexo), demostrando la consistencia
de los resultados, repitiendo signo, significatividad, y arrojando coeficientes similares, donde las
discrepancias con las estimaciones propias de minimos cuadrados ordinarios residen en que
estos modelos validan en mayor grado la hipdtesis de que el efecto asimétrico es del doble.

Conclusiones

En el presente documento se ha planteado la hipdtesis de un efecto asimétrico de la renta,
medida por el PIB, en el bienestar de los individuos. Para ello, se ha seleccionado una muestra
de ciudadanos europeos, durante un periodo que abarca la ultima gran recesidn econdmica
iniciada en 2007, y el periodo inmediatamente anterior, correspondiente a los ultimos afios de
expansion de la economia europea. Se ha puesto el enfoque en un grupo de paises que
padecieron una posicién particularmente desfavorable durante la crisis, los conocidos
peyorativamente como PIIGS, y se han comparado los resultados de dichas naciones con otro
grupo conformado por paises que disfrutaron una situacion mas favorable en ese periodo.
Notando algunas diferencias entre ellos, los resultados obtenidos confirman la hipdtesis inicial,
mostrando significativamente cdmo las variaciones negativas del PIB afectan de forma mas
acusada al bienestar de la poblacién que lo que lo hace una variacidn positiva del mismo. Entre
estas diferencias observadas, se encuentra el menor grado de asimetria en el segundo grupo de
paises, ya que si bien la hipdtesis sigue siendo valida, en el grupo de los PIIGS el coeficiente de
las variaciones negativas es de una cuantia de casi el doble que el coeficiente de las variaciones
positivas, encontrandose en sintonia con las predicciones de Kahneman y Tversky, mientras que,
para el segundo grupo de paises, la diferencia entre dichos coeficientes es inferior.

Los resultados en cuanto a los determinantes tradicionalmente empleados como la edad o la
situacién econdémica, aqui a modo de variables de control, se encuentran en linea con los
obtenidos en otros trabajos, evidenciando generalidades como que los casados y los empleados
tienen mayor probabilidad de ser feliz, aplicando esto en ambos grupos, o que no existe una
diferencia significativa entre géneros con respecto al bienestar subjetivo. Por su parte, las
variables seleccionadas por su relevancia durante el periodo de crisis, el rendimiento del bono
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y la deuda publica, muestran amplias diferencias entre los grupos de paises considerados,
sefialando el efecto desigual que ejercen estos determinantes segun el contexto econdmico.

De esta forma, las implicaciones de los hallazgos de este estudio estan inmediatamente referidas
a las politicas de austeridad que pueden desembocar en recesiones econdmicas enddgenas, y
en su posible efecto sobre los ciclos econémicos exdgenos. Las subidas impositivas y la
reduccion del gasto publico, como se padecid en la eurozona en el periodo de crisis, pueden
perjudicar la estabilidad econdmica, desembocando asi en efectos adversos tales como un
deterioro desproporcionado del bienestar subjetivo, a la luz de la evidencia empirica encontrada
para los efectos asimétricos del deterioro de las condiciones sociecondmicas, donde se refleja
gue a un ciudadano europeo le reporta mayor bienestar el dejar de perder renta, que una subida
mas que proporcional de la misma. El andlisis del resto de variables consideradas indica que el
control de la inflacién es primordial sobre otros objetivos macroeconémicos, especialmente
para el caso de los paises mejor posicionados y que, en el caso de los PIIGS, los factores de gran
protagonismo durante la crisis, como la deuda publica y la prima de riesgo, desembocaron en
una situacion de malestar social de forma significativa.

En este documento, se ha hecho mencidn de los niveles de felicidad de referencia o set points,
manteniendo la hipdtesis de que este nivel puede ubicarse en un intervalo mayor o menor
dependiendo del pais de referencia, y que tras padecer acontecimientos adversos y reducir su
bienestar subjetivo, los individuos tienden a volver a este nivel de referencia, que algunos
autores ubican como relativamente alto (Simandan, 2014). Esta hipotesis exploratoria plantea
una posible linea de investigacién futura que pase por determinar si este set point puede
reducirse tras una continuada exposicién a condiciones sociecondmicas hostiles, pudiendo
ampliarse asi con este factor las implicaciones politicas del analisis, o por el contrario, este nivel
de referencia permanece imperturbable ante cualquier trascendencia y prolongacion del
periodo de recesién econdmica. De forma complementaria, este analisis puede ser realizado en
periodos temporales que abarquen distintas coyunturas econdémicas e incluyendo otros
indicadores, de forma que pueda aportar desde una perspectiva mds amplia, nuevas
contribuciones a la polémica de la uniones monetarias de la que la Unidn Europea es
protagonista actualmente.
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Anexo

Tabla A5. Bases europeas de microdatos sobre bienestar subjetivo

educacidn, o la calidad de
las sociedades. Publicada
por Eurofound.
Periodicidad cuatrienal.
Oleadas correspondientes
a 2003, 2007, 2012 y 2016.

Base de Pregunta Escala de las Descripcion Enlace
datos respuestas
Eurobaré | En términos Nada satisfecho, | Trata las principales http://www.
metro generales, no muy preocupaciones europeas, | europarl.eur
écomo de satisfecho, como la situacién social o opa.eu/news
satisfecho esta | bastante la cultura. Su periodicidad /es/headline
usted con la satisfecho, muy | es de 6 meses con s/priorities/2
vida que lleva? | satisfecho publicaciones temdticas 0160824TST
puntuales. 40022
Encuesta | En términos Escala Likert Recoge informacién sobre | https://www
Social generales, donde 0 las opiniones, valores y .upf.edu/ess
Europea | éienqué significa actitudes de los ciudadanos | /
medida se completamente | europeos. Periodicidad
considera insatisfecho , y bianual, donde en cada
satisfecho con | 10 oleada se modifica la mitad
su vida completamente | del cuestionario. Ambito
actualmente? satisfecho europeo. Oleadas
correspondientes a 2002,
2004, 2006, 2008, 2010,
2012 y 2014.
Encuesta | De una manera | Escala Likert Proporciona informacién http://www.
Europea | general, donde 1 sobre las ideas, creencias, europeanval
de éhasta qué significa preferencias, actitudes, uesstudy.eu/
Valores punto estd insatisfecho,y | valoresy opiniones de los
satisfecho o 10 satisfecho ciudadanos europeos. Su
insatisfecho periodicidad es cada 9
con su vida afios. Oleadas
ultimamente? correspondientes a 1990,
1999 y 2008.
Encuesta | éQué grado de | Escala Likert Examina las circunstancias | https://www
Europea | satisfaccidn donde 1 objetivas de las vidas de los | .eurofound.e
sobre siente con significa muy ciudadanos europeos y su uropa.eu/es/
calidad suvida en insatisfecho , y propia percepcién de surveys/euro
de vida estos 10 muy dichas circunstancias, pean-quality-
momentos satisfecho abordando temas como el of-life-
empleo, los ingresos, la surveys



http://www.europarl.europa.eu/news/es/headlines/priorities/20160824TST40022
http://www.europarl.europa.eu/news/es/headlines/priorities/20160824TST40022
http://www.europarl.europa.eu/news/es/headlines/priorities/20160824TST40022
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http://www.europarl.europa.eu/news/es/headlines/priorities/20160824TST40022
https://www.upf.edu/ess/
https://www.upf.edu/ess/
https://www.upf.edu/ess/
http://www.europeanvaluesstudy.eu/
http://www.europeanvaluesstudy.eu/
http://www.europeanvaluesstudy.eu/
https://www.eurofound.europa.eu/es/surveys/european-quality-of-life-surveys
https://www.eurofound.europa.eu/es/surveys/european-quality-of-life-surveys
https://www.eurofound.europa.eu/es/surveys/european-quality-of-life-surveys
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https://www.eurofound.europa.eu/es/surveys/european-quality-of-life-surveys
https://www.eurofound.europa.eu/es/surveys/european-quality-of-life-surveys

Tabla A6. Relaciones causales de la Economia de la Felicidad

Articulo V. V. Pais Periodo Base de datos Conclusiones
dependiente | independie
nte
Frey, B., Felicidad, Ingresos Europay 1958- General Social Las personas con
Stutzer, A. satisfaccion América 1996 Survey, National mayores ingresos son
(2002) con la vida Opinion Research | mas felices que las que
Center, tienen menos, pero hasta
Eurobarometer, ciertos limites. Los paises
World Values mas ricos son mas felices
Survey, World que los mas pobres, via
Development democracia mas estable)
Report
Van Praag, Satisfaccion Satisfaccion | Américay 1972- Latinobarémetro, | La felicidad puede ser un
B.M.S., con la vida, con el Rusia 2000 United States poderoso instrumento de
Ferrer-i- felicidad trabajo, General Social andlisis a largo plazo para
Carbonell, econdmica Survey, la politica socio-
A. (2011) y con la Eurobarometer econdmica.
salud. Survey Series
DiTella, R., | Satisfaccion Inflacién y 12 paises 1975- EuroBarometer Las personas tienden a
MaccCulloch | con la vida desempleo | europeosy 1991 Survey Series y ser mas felices cuando el
,RJ., Estados (Europa) | Unites States desempleo y la inflacién
Oswald, A.J. Unidos General Social son bajos.
(2001) Survey
1972-
1994
(EE.UU)
Easterlin, Bienestar Ingresos Estados 1972- United States El bienestar subjetivo
R.A. (2001) | subjetivo Unidos 1994 General Social varia directamente con
Survey los ingresos e
inversamente con las
aspiraciones materiales.
El aumento de los
ingresos no aumenta el
bienestar.
Salinas Bienestar Educacion El nivel de educacion
Jiménez, subjetivo incide positivamente en
M.M., el bienestar subjetivo,
Salinas aunque de forma
Jiménez, J. indirecta a través de
(2008) variables como la salud,

la participacién laboral,
las condiciones de
empleoylarenta. A
mayor educacion, mas
aspiraciones tenemos y




podemos llegar a ser
menos felices.

Ferrer-i-
Carbonell,
A. (2002)

Bienestar
individual,
felicidad

Ingresos

Alemania

1992-
1997

GSOEP

Los ingresos son poco
significativos en
comparacion con otras
variables; el impacto de
los ingresos en el
bienestar subjetivo es
mayor en los alemanes
orientales que para los
occidentales, los
aumentos en el ingreso
familiar no provocan
cambios significativos en
el bienestar; cuanto
mayor sea el ingreso
propio de un individuo
en comparacion con el
grupo de referencia, mas
feliz es el individuo.

Oswald, A.J.
(1997)

Bienestar
subjetivo,
felicidad,
satisfaccion
con la vida

Ingresos

EEUU,
algunos

paises

europeos

1940-
2000

United States
AIPO, GSS

La felicidad en EEUU ha
subido durante el
periodo de posguerra, los
niveles de satisfaccion
con la vida en Europa son
mayores que hace 20
anos,

Gerdtham,
u.,

Johannesso
n M. (1997)

Felicidad
(utilidad)

Salud y
factores
socioecono
micos

Suecia

Institutet for

Social Forskning
(1992), Fritzell y
Lundberg (1994)

La felicidad aumenta con
los ingresos y la
educacion y desciende
con el desempleo, la
urbanizacion, estar
soltero o ser hombre. La
relacion entre la felicidad
y la edad tiene forma de
u.

Dynan, K.E.,
Ravina, E.
(2007)

Felicidad

Ingresos

1980-
2005

General Social
Survey (GSS)

Suelen ser mas felices las
mujeres, las personas
casadas, los mas
ancianos, las personas
con familias mas
pequenas y las que
tienen mas educacion El
aumento de los ingresos
aumenta levemente la
felicidad de una persona.
La felicidad depende del
grupo de referencia

Di Tella, R.,
MacCulloch
, R. (2006)

Felicidad

Rentay
variables
macroecon
Omicas

OECD

1975-
2000

GSOEP, United
States General
Social Survey,
Eurobarometer
survey series

La inflacion y el
desempleo afectan
negativamente a la
felicidad.




Gerstenbllt | Felicidad, distribucién | 18 paises 2008 Corporacion . Felicidad segun la edad

h, M., bienestar del ingreso latinoameric Latinobarémetro en forma de U. Son mas

Melgar, N., | individual anos infelices los divorciados y

Rossi, M. los viudos

(2011)

Lubrano, Bienestar Ingresos 2002- BHPS Los grupos de referencia

M., Xun, Z. subjetivo 2008 hacen que la felicidad

(2012) varie.

Jiménez, G., | Satisfaccidon Renta Espaia 2009 ERSA Confirmacion de la

Gomez, F. con la vida individual paradoja de Easterlin.

(2013) (Andalucia) Renta significativa pero
al 10%, pero sin
correlacion con la
satisfaccion con la vida
rebasado ciertos niveles.
Satisfaccién laboral y
capital social
significativos

Mertens, Satisfaccion Desempleo | Alemaniay 1996- SOEP y BHPS Los grupos de referencia

A., Beblo, con la vida nacional Reuni Unido | 2010 pueden provocar que un

M. (2015) aumento del nivel

nacional de paro
aumenten los niveles de
satisfaccion de los
individuos




Tabla A3. Estadisticos descriptivos para los paises PIIGS

Variable dependiente

Satisfaccidn con la vida
Controles individuales
Edad

Casado

Soltero

Divorciado

Viudo

Menos de 16 afios de educacién

De 16 a 19 afios de educacion
Mads de 19 afios de educacion
Aln estudiando

Género masculino

Estar empleado

Comunidad pequeiia o rural
Ciudad pequeiia

Ciudad grande

Variables macroeconémicas
Tasa de inflacién

tasa de desempleo

PIB per capita

Porcentaje de deuda publica
Rendimiento del bono

indice de Gini

Media

2.67298

47.11894
0.5978533
0.2569533
0.0485731
0.0884433
0.3418718
0.3528654

0.198175
0.0546959

0.453178

0.528374
0.3614183
0.3503426
0.2866077

2.008639
12.84527
33102.44
98.28916
5.901268
33.01718

Desv.
Tipica

0.8344481

17.90035
0.4903357
0.4369574
0.2149758

0.283941
0.4743412
0.4778656
0.3986283
0.2273877
0.4978074
0.4991992
0.4804157
0.4770815
0.4521807

1.761991
6.301684
9930.486
38.7064
3.607929
1.843364

Min

15

Max

99

Dicotomizados

-4.479938
4.3
21229.35
23.6
2.26
28.8

4.879925
27.3
54040.07
179.7
22.5
38.1



Tabla A7. Estadisticos descriptivos para el sequndo grupo de paises

Variable dependiente

Satisfaccidn con la vida
Controles individuales
Edad

Casado

Soltero

Divorciado

Viudo

Menos de 16 afios de educacién

De 16 a 19 afios de educacion
Mads de 19 afios de educacion
Aln estudiando

Género masculino

Estar empleado

Comunidad pequeiia o rural
Ciudad pequeiia

Ciudad grande

Variables macroeconémicas

Tasa de inflacién

tasa de desempleo

PIB per capita

Porcentaje de deuda publica
Rendimiento del bono
indice de Gini

Media

3.130707

49.95786
0.5759006
0.2418732
0.0829639
0.0794816
0.1443836

0.345048
0.4189459
0.0550956
0.4892319
0.5195851
0.3877273
0.4214513
0.1904625

1.841154
6.919955
47329.76
69.83563
3.259889
27.4591

Desv.
Tipica

0.8161785

18.28849
0.49421
0.4282217
0.2758301
0.2704914
0.3514814
0.4753882
0.4933909
0.2281689
0.4998885
0.4996212
0.4872362
0.493796
0.3926695

0.9033396
2.041137
6598.835
21.35836

0.9343432
1.815359

Min

15

Max

99

Dicotomizados

0.0531457
2.8
38971.64
27.3
1.33
23.7

4.489444
11.2
61149.53
106.5
5.01
30.8



Tabla A8. Estimaciones arrojadas por los efectos fijos de pais y afio

PIIGS Otros
Satisfaccién con la vida

Constante 3.016*** Constante 3.123***
(0.012) (0.012)
(Referencia: 2005) (Referencia: 2005)
2006 0.078%** 2006 -0.006
(0.015) (0.014)
2007 -0.006 2007 0.002
(0.015) (0.014)
2008 (-0.122)*** 2008 -0.022
(0.015) (0.014)
2009 (-0.109)*** 2009 0.003
(0.015) (0.014)
2010 (-0.164)*** 2010 0.009
(0.015) (0.014)
2011 (-0.364)*** 2011 -0.734%**
(0.013) (0.012)
2012 (-0.313)*** 2012 0.033**
(0.015) (0.014)
2013 (-0.358) 2013 0.016
(0.015) (0.014)
2014 (-0.177)*** 2014 0.031**
(0.015) (0.014)
(Referencia: Espaiia) (Referencia: Alemania)
Grecia (-0.425)*** Bélgica 0.057***
(0.010) (0.009)
Irlanda (0.218)*** Dinamarca 0.440%**
(0.010) (0.009)
Italia (-0.176)*** Francia -0.101%**
(0.010) (0.009)
Portugal (-0.464)*** Holanda 0.276***
(0.010)
Observaciones 55177 Observaciones 55720
R cuadrado 0.1282 R cuadrado 0.1821

Errores estandar entre paréntesis. * p < 0.5, ** p < 0.1, ***p < 0.05



Tabla A9. Estimaciones arrojadas por los controles individuales

PIIGS Otros
Satisfaccién con la vida
Constante 3.132%** 3.161***
(0.031) (0.030)
Edad -0.016%** -0.012%**
(0.001) (0.001)
Edad al cuadrado 0.0001*** 0.0001***
(0) (0)
(Referencia: desempleado
Empleado 0.125%** 0.132%**
(0.008) (0.008)
(Referencia: mujer)
Hombre -0.019%** -0.026***
(0.006) (0.006)
(Referencia: menos de 16 arfios de educacion)
De 16 a 19 afios de educacion 0.070%** 0.032%**
(0.008) (0.010)
Mas de 19 afios de educacion 0.162%** 0.110%**
(0.010) (0.010)
Aun estudiando 0.360%** 0.295%**
(0.019) (0.019)
(Referencia: soltero)
Casado 0.048*** 0.051***
(0.009) (0.008)
Divorciado -0.099%*** -0.160***
(0.017) (0.013)
Viudo -0.109%** -0.132%**
(0.016) (0.015)
(Referencia: comunidad rural o pueblo)
Ciudad pequefia 0.012 -0.028***
(0.008) (0.007)
Ciudad grande -0.012 -0.043***
(0.008) (0.009)
(Referencia: imagen neutral de la Unién Europea
Imagen muy buena de la Unién Europea 0.267*** 0.207***
(0.008) (0.016)
Imagen buena de la Unidn Europea 0.113%** 0.105%**
(0.010) (0.007)
Imagen mala de la Unién Europea -0.155%** -0.041***
(0.017) (0.009)
Imagen muy mala de la Unién Europea -0.447*** -0.117%**
(0.031) (0.018)
Efectos fijos de afio y pais Si Si



Observaciones 49904 50601
R cuadrado 0.1856 0.2113

Errores estandar entre paréntesis. * p < 0.5, ** p< 0.1, ***p < 0.05



Tabla A10. Estimaciones arrojadas en las distintas combinaciones de variables

PIIGS Otros
(1) (2) (3) (4) (5) (6) (7) (8)
Satisfaccién con la vida
Renta per capita 1.547%** 2.345*%*  (,737*** 1.434%** 1.444%** -0.549 1.223%** 0.347
(0.109) (0.151) (0.130) (0.167) (0.195) (0.416) (0.199) (0.450)
Crecimiento positivo del PIB 0.008***  0.013***  0.018***  0.026***  0.047***  0.036*** 0.068*** 0.052***
(0.003) (0.003) (0.003) (0.003) (0.005) (0.006) (0.006) (0.007)
Crecimiento negativo del PIB -0.028***  -0.030***  -0.044***  -0.049***  -0.059***  -0.044***  -0.058***  -0.058***
(0.002) (0.002) (0.002) (0.003) (0.008) (0.009) (0.008) (0.009)
Tasa de inflacién -0.012** -0.01%* 0.005 '-0.018**
(0.004) (0.004) (0.008) (0.009)
Tasa de desempleo 0.013*** 0.020%*** -0.035%** -0.018**
(0.002) (0.002) (0.006) (0.007)
indice de GINI -0.009*** -0.037*** 0.012*** 0.011***
(0.004) (0.005) (0.003) (0.003)
Porcentaje de Deuda Publica 0.0006* -0.007 *** -0.004*** -0.001
(0.0003) (0.0004) (0.001) (0.001)
Rendimiento del bono -0.029***  -0.034*** 0.118%** 0.114%**
-0.002 (0.002) (0.012) (0.012)
Efectos fijos de afio y pais Si Si Si Si Si Si Si Si
Controles individuales Si Si Si Si Si Si Si Si
Observaciones 49904 49904 49904 49904 50601 50601 50601 50601
R cuadrado 0.1916 0.1929 0.1938 0.196 0.2149 0.2141 0.2158 0.2161

Errores estandar entre paréntesis. * p < 0.5, ** p< 0.1, ***p < 0.05



Tabla 11. Estimaciones arrojadas por el modelo Logit Ordenado

Coeficiente  Std. Err. p>z Coeficiente  Std. Err. p>z
Satisfaccidén con la vida PIIGS Otros
(Efectos fijos de afio y pais incluidos en la estimacion)

Edad -0.0438675 0.0033054 0 -0.0344548 0.0031842 0
Edad al cuadrado 0.0004468 0.0000329 0 0.0004172 0.0000314 0
Casado 0.1349529 0.0244788 0 0.1921741 0.0236553 0
Divorciado -0.2630941 0.0449392 0 -0.4037869 0.036793 0
Viudo -0.2866007 0.0416374 0 -0.3479463 0.0412253 0
Empleado 0.3237552  0.0216419 0 0.3410043 0.0230913 0
De 16 a 19 afos de educacién 0.1757375 0.0227963 0 0.0778307 0.0269144 0.004
Mds de 19 aiios de educacion 0.4365979 0.027246 0 0.2962113 0.0281426 0
Aun estudiando 0.9379778 0.0513271 0 0.7990734 0.0535277 0
Hombre 0.055305  0.017728 0.002 0.0841907 0.0178075 0
Ciudad pequeiia 0.0110509 0.0219022 0.614 -0.0836252 0.0198334 0
Ciudad grande -0.0418565 0.0224357 0.062 -0.1387517 0.0244178 0
Imagen muy buena de la Unién Europea  0.7607978 0.0406241 0 0.6894834  0.046765 0
Imagen buena de la Unidn Europea 0.2943468 0.0207891 0 0.3138809 0.0204224 0
Imagen mala de la Unidn Europea -0.3872583  0.025652 0 -0.0930341 0.0252894 0
Imagen muy mala de la Unién Europea -1.092043 0.0454513 0 -0.2178508 0.0517496 0
Renta per capita 3.399732  0.4241855 0 1.226264  1.202643 0.308
Crecimiento positivo del PIB 0.0673711 0.0096085 0 0.1210788 0.0197877 0
Crecimiento negativo del PIB -0.1254235 0.0080827 0 -0.1380638 0.0260218 0
Tasa de inflacion -0.034904 0.0127698 0.006 -0.0475202 0.0239205 0.047
Tasa de desempleo 0.0423015 0.0056023 0 -0.0365972 0.0188963 0.053
indice de GINI -0.0825156 0.0134909 0 0.0356215  0.01012 0
Porcentaje de Deuda Publica -0.0031821 0.0010361 0.002 -0.0038087 0.0038884 0.327
Rendimiento del bono -0.0838608 0.0067852 0 0.2528882 0.0343589 0




Tabla 12. Estimaciones arrojadas por el modelo de minimos cuadrados robustos

Coeficiente  Std. Err. p>|t] Coeficiente  Std. Err. p>|t]
Satisfaccién con la vida PIIGS Otros
(Efectos fijos de afio y pais incluidos en la estimacion)

Edad -0.0178306 0.0013027 0 -0.0118832 0.0011378 0
Edad al cuadrado 0.0001825  0.000013 0 0.0001469 0.0000112 0
Casado 0.0512218 0.0096987 0 0.0650108 0.0085036 0
Divorciado -0.1153549 0.01798 0 -0.1554457 0.0133885 0
Viudo -0.1296831 0.0166172 0 -0.1282454 0.0149195 0
Empleado 0.1343248 0.0085608 0 0.1267555 0.0082549 0
De 16 a 19 afios de educacién 0.0714327 0.0089791 0 0.0320115 0.0095411 0.001
Mas de 19 afios de educacion 0.1719758 0.0107021 0 0.1116557 0.0097822 0
Aun estudiando 0.3552562 0.0201516 0 0.2820816 0.0188662 0
Hombre 0.0224484 0.0070585 0.001 0.0309956  0.006401 0
Ciudad pequefia 0.0016142 0.0087302 0.853 -0.030865 0.0071438 0
Ciudad grande -0.0182251 0.0089083 0.041 -0.0527434  0.008762 0
Imagen muy buena de la Unién Europea 0.2773412 0.0155924 0 0.2358017 0.0161222 0
Imagen buena de la Unidn Europea 0.1166383 0.0082996 0 0.1128874 0.0073224 0
Imagen mala de la Unidn Europea -0.1740018 0.0102186 0 -0.033508 0.0091622 0
Imagen muy mala de la Unién Europea -0.4925304 0.0173671 0 -0.062176 0.0182449 0.001
Renta per capita 1.432248  0.169756 0 0.9333306 0.4343588 0.032
Crecimiento positivo del PIB 0.0189989 0.0038142 0 0.0157513 0.0070231 0.025
Crecimiento negativo del PIB -0.0468001 0.0031512 0 -0.0357623  0.009436 0
Tasa de inflacion -0.0127106 0.0050268 0.011 -0.0156682 0.0087325 0.073
Tasa de desempleo 0.0156904 0.0022163 0 -0.0004648 0.0068561 0.946
indice de GINI -0.0262026 0.0054151 0 0.0165073 0.0036862 0
Porcentaje de Deuda Publica -0.0004452 0.0004072 0.274 -0.0001825 0.0014199 0.898
Rendimiento del bono -0.0354886 0.0026801 0 0.0506742 0.0124518 0







