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Resumen: El objetivo de esta comunicacion es analizar los margenes en las regiones
espainolas en el periodo 1978-2008. Para ello partimos de un modelo para la inflacién, donde
dicha variable se define como un margen sobre los costes laborales unitarios y los precios de
importacion. El andlisis empirico realizado, utilizando una nueva base de datos, se ha basado
en la metodologia econométrica de la cointegracion y en la correspondiente modelizacion
dinamica. Los resultados sugieren que: 1) los costes laborales unitarios parecen ser el
determinante fundamental de la inflacion en las regiones espafiolas; 2) los margenes
regionales son contraciclicos o aciclicos.
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Abstract: The goal of this paper is the analysis of mark-ups across Spanish regions between
1978 and 2008. To tackle this issue, we develop a model for inflation, where such variable is
defined as a mark-up over unit labour costs and import prices. In order to carry out the
empirical analysis, we employ a new data set and cointegration techniques and dynamic
modelling are performed. Results show that: 1) unit labor costs seem to be the main
determinant of inflation in Spanish regions; 2) regional mark-ups are counter-cyclical or
acyclical.

Keywords: inflation, unit labor costs, mark-ups, cointegration.

! Este trabajo se enmarca dentro del proyecto de investigacion: “La convergencia de Andalucia con las regiones
espafiolas: productividad, competitividad y margenes” financiado por el Centro de Estudios Andaluces (PRY
070/10).



1. Introduccion

En las ultimas décadas las regiones espaiolas han experimentado un importante
proceso de convergencia que las ha acercado a los niveles medios de renta per cépita
espafioles y europeos —en especial, en el periodo 1995-2007 (véase Meneu (2007))-. Sin
embargo, la actual crisis econdmica ha puesto de manifiesto los problemas estructurales de la
economia espafola y el ajuste desigual de sus regiones. El ajuste via desempleo ha sido
especialmente grave en regiones como Andalucia o Canarias donde, segin datos de la EPA, la
tasa de desempleo en el Ultimo trimestre de 2010 fue del 28,5% y 29,3% respectivamente.
Estos datos contrastan con tasas de desempleo para el mismo periodo del 10,9% en el Pais
Vasco y del 11,7% en Navarra. En el contexto de tipos de cambio fijos e irrevocables del area
euro, en el que no se dispone del mecanismo de correccion de los “precios relativos” que
proporcionaba el tipo de cambio, podemos interpretar dichas diferencias de empleo como
consecuencia, en ultima instancia, de diferenciales de competitividad. Asi, un diferencial
prolongado de los costes laborales unitarios y/o de los margenes, terminard provocando
ajustes reales en términos de produccion y empleo.

Con el objetivo de aportar evidencia empirica que pueda contribuir a explicar dichas
diferencias regionales, en esta investigacion planteamos un analisis macroeconémico de los
elementos determinantes de la competitividad-precio de las regiones espafiolas mediante la
estimacion del modelo del mark-up. Asi, aproximaremos la competitividad a través de: a) los
costes laborales unitarios, variable que construiremos a partir de la remuneracion de
asalariados y la productividad, b) los precios de las importaciones, y c) el margen sobre los
costes unitarios.

El margen es una variable tipo residuo que, en un modelo de formacion de precios a
largo plazo, recoge todos aquellos elementos que no quedan explicados ni por los costes
laborales unitarios ni por los precios de las importaciones. Dado que dichos margenes no son
directamente observables y que, hasta hoy, no se han realizado estudios que los hayan
estimado para las regiones espafiolas, en este trabajo nos planteamos su estimacion mediante
la aplicacion de diversas técnicas econométricas. Con ello, pretendemos valorar hasta que
punto la evolucién de los diferentes margenes regionales explican los diferenciales de
competitividad.

Uno de los trabajos de referencia en el ambito del modelo del mark-up, con una gran
repercusion en la literatura macroeconomica, es el de Brouwer y Ericsson (1998) para la

economia australiana.



Hasta muy recientemente los analistas de la economia espafiola no disponiamos de
series homogéneas regionales de las variables macroecondmicas que integran el modelo del
mark-up. En nuestro trabajo utilizamos la base de datos regionales 1955-2009 enlazada por de
la Fuente (2010); lo que nos ha permitido construir las series homogéneas necesarias
(remuneracion de asalariados, asalariados, VAB y empleo) para poder estimar los margenes.
Hasta el momento no se han realizado estudios regionales con la metodologia propuesta ni se
ha explotado aun en toda su amplitud la base de datos citada.

De este modo, el objetivo final del trabajo es la estimacion a nivel regional, para el
periodo 1978-2008, de los margenes utilizando la técnica de la cointegracion. Se pone
especial énfasis en la evolucion ciclica de los margenes estimados.

El presente trabajo se estructura en seis apartados. En el segundo apartado exponemos
el modelo tedrico que sirve de base para estimar econométricamente los margenes regionales.
En el tercer apartado se presenta la base de datos y las variables utilizadas en el analisis
econométrico posterior. En el apartado cuarto se realiza un andlisis preliminar de los datos
utilizados, para lo cual emplearemos técnicas cluster de clasificacion. En el apartado quinto se
implementa el andlisis econométrico, a partir del analisis de integracion y cointegracion de las
variables regionales. Finalmente, en el apartado sexto recogemos las principales conclusiones

que se derivan de nuestro trabajo.

2. Precios, costes laborales unitarios y margenes: marco teorico y revision de la
literatura

Sin despreciar la importancia de los factores estructurales y cualitativos (que requeririan
un analisis microecondémico de la competitividad, que excede del ambito de este trabajo), nos
vamos a centrar en los factores cuantitativos, desarrollando un andlisis de tipo
macroeconémico. En concreto utilizamos, aplicandolo al caso de las regiones espafolas, un

modelo del mark-up, suponiendo que a largo plazo:

P, = u(CLU,)*(Pimp,)" (1)

Es decir, que los precios agregados (P) se forman estableciendo un margen ( x ) sobre
los costes laborales unitarios (CLU) y los precios de importacion (Pimp ). Esto se ve

claramente si linealizamos la expresion anterior y bajo la hipotesis de homogeneidad de grado

uno en precios, donde p es el margen sobre los costes:



InP=Inu+alnCLU, + fln Pimp, (2)

Dado que p no es una variable directamente observable, es necesaria su estimacion (en
el quinto apartado explicitaremos la metodologia econométrica que emplearemos para
implementar dicha estimacion).

El modelo del mark-up se ha hecho estandar en la literatura macroeconémica
—véase, por ejemplo, Franz y Gordon (1993)-. Este modelo es lo suficientemente general para
incluir otros modelos de formacién de precios agregados (curva de Phillips —consideracion del
output gap o de alguna variable de desempleo agregado-, hipdtesis de la paridad del poder
adquisitivo, etc.).

En los ultimos afios se han publicado diversos trabajos empiricos en este contexto
analitico: Martin (1997) para el Reino Unido; Brouwer y Ericsson (1998) para Australia;
Welfe (2000) para Polonia; Morales (2004) para datos agregados de la zona euro; Vizek y
Broz (2009) para Croacia; Eickmeier y Moll (2009) para 24 paises de la OCDE vy, entre otros,
Lubik y Teo (2010) para EE.UU. Estos trabajos, en general, emplean técnicas de
cointegracion multivariante y modelos de correccion del error y concluyen, para distintos
paises, que los precios internos estan determinados tanto por los costes internos como por los
precios mundiales —aunque la variable mas relevante, desde el punto de vista empirico, son
los costes laborales unitarios-. Sin embargo, el modelo no ha sido estimado para las regiones
espanolas.

Especialmente interesante es la posible conexion entre la evolucion de los margenes y
las condiciones ciclicas de la economia. Efectivamente la variacion de los margenes tiene una
gran importancia para la macroeconomia. La cuestion central es qué responde mas rapido a
un cambio en el exceso de demanda agregada, los precios o los costes marginales®.

Por ejemplo, en el modelo del mercado de clientelas de Phelps y Winter (1970) se
predice que los margenes deseados por las empresas aumentardn cuando el exceso de
demanda corriente es elevado, lo que lleva a unos margenes prociclicos, correlacionados
positivamente con el exceso de demanda. Sin embargo, existe también un considerable cuerpo
de literatura que fundamenta unos margenes contraciclicos (que son relativamente bajos en las
expansiones y altos en las recesiones). En este sentido podemos destacar el modelo de

colusion implicita de Rotemberg y Woodford (1992) y el modelo de precios rigidos de

Bajo determinadas circunstancias los costes marginales (nominales) pueden ser aproximados por los costes
laborales unitarios.



Kimball (1995), los cuales implican que los margenes estin negativamente correlacionados
con el exceso de demanda.

Por tanto, la teoria econdmica es ambigua respecto a dar una respuesta a cOmo
responden los margenes a los cambios ciclicos de la demanda. Esto hace necesario examinar
la evidencia empirica sobre el comportamiento de los margenes. Un trabajo reciente y
centrado especificamente en esta cuestion, para el caso del Reino Unido, es el de Macallan y
Parker (2008), en el que se obtiene que los margenes son prociclicos tanto a nivel agregado
como sectorial. Por otro lado, uno de los primeros trabajos empiricos sobre este tema en
Espaiia, desde un punto de vista macroeconémico, es el de Lopez-Salido y Velilla (2002). En
dicho trabajo se concluye que los margenes (promedio de los sectores industrial y servicios
para el periodo 1977-1995) tienden a responder positivamente a las expectativas de demanda
futura, dado un nivel de demanda corriente. Asi, por ejemplo, al inicio de las fases expansivas
los margenes son prociclicos y al final (expectativa) de dichas fases, contraciclicos. En el
presente trabajo ofrecemos una evidencia adicional para el caso de las regiones espafiolas,

considerando un periodo temporal mas amplio.

3. Datos y variables

Para la implementacion del modelo del mark-up en las regiones espafiolas es necesario
disponer de series que cubran un amplio horizonte temporal. Precisamente, una de las
dificultades tradicionales a los que nos hemos tenido que enfrentar los analistas de la
economia regional espafiola es la inexistencia de series homogéneas generalmente aceptadas
de los agregados econdmicos regionales, para periodos de tiempo lo suficientemente largos.

Las unicas series existentes que se remontan a 1955 son las elaboradas por Julio
Alcaide y colaboradores para la Fundacion BBV A. Hay que tener en cuenta que esta fuente
ofrece datos para los afos impares (frecuencia bienal). Posteriormente, tuvimos a nuestra
disposicion la Contabilidad Regional de Espafia (CRE) que elabora el INE desde 1980. La
CRE ha sufrido importantes cambios metodologicos a lo largo del tiempo, presentando las
series diferencias significativas en su periodo de solapamiento.

Recientemente, de la Fuente (2010) salva ambas dificultades. Asi, construye series
largas de agregados econdmicos regionales (1955-2009) enlazando las distintas bases de la

CRE entre si y, a su vez, con las series historicas elaboradas por la Fundacion BBVA®.

3 Las series anuales de las variables de interés se construyen mediante un procedimiento de interpolaciéon que
incorpora la informacioén disponible a nivel nacional para estas variables —véase también de la Fuente (2009a y
2009b)-.



A partir de esta nueva base de datos, junto a otras series de precios ya disponibles
antes del enlace de la misma, hemos construido las siguientes variables anuales:

1) La variable precios la aproximamos por el IPC* (INE) y el deflactor del VAB® (de la
Fuente (2010)).

2) El coste laboral unitario 1o computamos como el coste laboral por unidad de valor
afiadido real, utilizando la base de datos enlazada y homogeneizada por de la Fuente. En el
anexo I, que recogemos al final de nuestro trabajo, se explica como hemos realizado dicho
computo.

3) Los precios de importacion los aproximamos por los Indices de Valor Unitario de
Importacion (IVUs), elaborados por la Subdireccion General de Analisis Macroeconémico
(SGAM), del Ministerio de Economia y Hacienda.

De esta manera el periodo considerado en el anélisis de cointegracion ha sido 1978-
2008. Sin embargo, en el andlisis preliminar, que presentamos en el siguiente apartado, se

utiliza el periodo mas largo 1955-2009.

4. Analisis preliminar de los datos

Como analisis previo a la estimacion de los margenes y con el fin de facilitar la
interpretacion econdmica de los resultados, nos planteamos valorar las diferencias regionales
de las variables macroeconémicas implicadas en el modelo: IPC, deflactor del VAB, tasa de
desempleo, VAB per cépita y los dos componentes del CLU: la remuneraciéon media por
asalariado (CLM) y la productividad media del trabajo (PMT). Para ello, realizamos un
analisis cluster, con el objetivo de reunir, dentro de grupos de comportamiento homogéneo, a
las regiones espaifiolas en funcion de las citadas variables, para el periodo 1955-2009°.

Se identifican los grupos mediante el analisis cluster, realizado de tres maneras
diferentes:

En primer lugar efectuamos el andlisis cluster bietapico, que determina el niimero
optimo de grupos y sus componentes. En este caso la medida de distancia elegida es la
euclidea, dado que los datos no verifican los supuestos para elegir la medida de distancia de la
log-verosimilitud. Como la ordenacién de los datos afecta a los resultados, se realizan varias

reordenaciones aleatorias de la muestra para confirmar los resultados.

* La disponibilidad de los datos de IPC regionales nos limita a que la serie empiece en 1978.

> Las pruebas realizadas en el analisis de cointegraciéon nos han hecho descartar la utilizacion de esta variable
como indicador de los precios.

% Para algunas variables, como la tasa de desempleo, el periodo muestral disponible es menor.



Con posterioridad se utiliza el analisis cluster jerarquico y el de comparacion de k-

medias, utilizando también la medida de distancia euclidea e imponiendo que se construya el

numero de cluster indicado por el analisis cluster bietapico, para corroborar los resultados.

En el cuadro 1 recogemos los principales grupos de regiones que se derivan de dicho

analisis’. En el caso del VAB per capita el numero de clusters 6ptimo es 2, perteneciendo al

grupo de VAB per capita mas alto las siguientes regiones: Catalufia, Madrid, Pais Vasco,

Rioja, Navarra y Baleares®. Por otra parte, el grupo con una tasa de desempleo mas alta esta

conformado por Andalucia, Extremadura y Canarias.

Respecto a los componentes del CLU se obtiene lo siguiente: a) El grupo con CLM

mas alto estd formado por Catalufia, Madrid, Pais Vasco, Navarra y Asturias’; b) El grupo con

productividad mas alta lo forman Catalufia, Madrid, Pais Vasco, Navarra, Baleares y

Canarias'®.
Cuadro 1. CLUSTERS REGIONALES (1955-2009).
ANA'LISIS TASA DESEMPLEO i VABpc CLM PMT
CLUSTER mas alta I mas alto mas alto mas alta
[
And i Cat Mad Cat Mad Cat Mad
Bietapico Ext i PV Rio PV Nav PV Nav
Can I Nav  Bal Ast Bal Can
]
|  Cat Mad Cat Mad Cat  Mad
And I
l PV Nav PV Nav PV Nav
K-medias Ext I '
! Rio Bal Ast Ar Bal Can
Can I
: Ar Bal
i Cat Mad Cat Mad
And i Cat Mad
I PV Nav PV Nav
Jerarquico Ext | PV Nav
I Ast Ar Bal Can
! Bal
I Bal

Fuente: Elaboracion propia.

7 Para el IPC y el deflactor del VAB, el analisis cluster bietapico sefiala homogeneidad regional.
¥ Con el criterio de K-medias también se incorpora a dicho grupo Aragon.

? Con el criterio de K-medias y el jerarquico también se incorporan a dicho grupo Aragén y Baleares.
' Obviamente, Canarias se presenta como una Comunidad Auténoma atipica. Una posible explicacion de su
“aparente” alta productividad es su elevada tasa de desempleo.




De este modo, podemos concluir que, para las variables analizadas, en Espafia
aparecen dos grupos de regiones muy diferenciadas: unas con renta per cépita, productividad
y costes laborales mas elevados (Catalufia, Madrid, Pais Vasco, Navarra) y, otras con altas
tasas de desempleo (Andalucia y Extremadura). La motivacién ultima de este trabajo es
aportar evidencias empiricas sobre algunos de los posibles elementos explicativos de tales
diferencias. En este sentido, dado que los margenes no son observables directamente, en los
siguientes apartados los estimaremos para las regiones espafiolas y analizaremos su relacion

con el ciclo econdmico.

5. Integracion y cointegracion
En este apartado explicitamos la estrategia econométrica seguida en nuestra

investigacion y se presentan los principales resultados de nuestras estimaciones.

5.1. Integracion

Antes de modelizar la inflacion en las regiones espafiolas, hemos procedido a
determinar el orden de integracion de las variables consideradas (InIPC, InCLU, InPimp),
aplicando los tests de Dickey-Fuller aumentado (1981). Todas las variables que vamos a

emplear en el andlisis son I(1) —véase anexo II-.

5.2. Analisis a largo plazo: cointegracion

El andlisis de cointegracion ayuda a clarificar las relaciones a largo plazo entre las
variables integradas. Asi, el primer paso en el andlisis a largo plazo es desarrollar un modelo
estadistico que nos permita representar la relacion entre las 3 variables objeto de estudio.

A continuacion llevamos a cabo el andlisis de la cointegracion a partir de la
metodologia de Johansen (1988, 1992). Para ello, se desarrolla un modelo VAR no restringido
con variables deterministas (constante, tendencia). En primer lugar debemos especificar la
longitud adecuada del modelo VAR, para lo cual empleamos el criterio de informacion de
Akaike y el criterio de Schwarz. Asi, se obtiene una longitud maxima que estd comprendida
entre 1 y 4 dependiendo de la Comunidad Auténoma analizada.

El propio Johansen sugiere, para elegir el modelo correcto, aplicar el llamado principio
de Pantula (1989), que consiste en avanzar desde el modelo mas restrictivo al menos,
contrastando sucesivamente la hipotesis nula de ausencia de relacion de cointegracion,

después, la hipotesis nula de 1 relacion de cointegracion etc. El proceso se detiene en el



primer modelo que no rechaza la hipotesis nula, resultando de este proceso el nimero de
relaciones de cointegracion que se admiten y la especificacion adecuada del modelo'".

En el cuadro 2 se muestran los resultados del andlisis de cointegracion obtenidos
aplicando la citada metodologia, centrandonos en el contraste de la traza y el contraste del
valor propio maximo. Puede apreciarse que el contraste rechaza al 5% de significatividad la
hipotesis nula de ausencia de cointegracion para todas las Comunidades Autonomas. Para los
casos de Murcia, Castilla-la Mancha y Galicia el contraste del valor propio méximo rechaza la
existencia de cointegracion al 5%, aunque no la rechaza al 10%; por lo que se ha aceptado la
existencia de una relacion de cointegracion sefialada por el contraste de la traza. De este
modo, los resultados obtenidos nos llevan a concluir que existe un vector de cointegracion al
citado nivel de significacion.

El vector de cointegracion para cada region i seria:

InP, =B, + B, InCLU + B, InPimp + Bt (3)

' Este principio también se ha utilizado para decidir sobre la oportunidad de introducir la tendencia
deterministica en el test.



Cuadro 2. CONTRASTES DE COINTEGRACION DE JOHANSEN.
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CONTRASTE DE LA TRAZA CONTRASTE DEL VALOR PROPIO MAXIMO
VALORES ESTADISTICO DE | VALOR CRITICO VALORES ESTADISTICO DEL VALOR VALOR CRITICO
PROPIOS LA TRAZA AL 5% PROPIOS PROPIO MAXIMO AL 5%

ESPANA 0,648 57,124* 42,915 0,648 32,353 25,823
ANDALUCIA 0,719 59,975% 42,915 0,719 36,782% 25,823
ARAGON 0,776 78,6184* 42,915 0,776 43,327* 25,823
ASTURIAS 0,631 47,228* 35,193 0,631 27,949* 22,300
BALEARES 0,687 50,585% 35,193 0,687 32,555% 22,300
CANARIAS 0,565 39,807+ 35,193 0,565 22,445% 22,300
CANTABRIA 0,617 46,953* 35,193 0,617 26,847+ 22,300
CASTILLA LA MANCHA 0,510 47,805* 35.193 0,510 19,992 22,300
CASTILLA Y LEON 0,779 73,361% 42,915 0,779 42,218* 25,823
CATALUNA 0,659 51,123* 35,193 0,659 31,201* 22,300
COM. VALENCIANA 0,700 47,614% 35,193 0,700 32,479* 22,300
EXTREMADURA 0,624 52,247* 42.915 0,624 27,371* 25,823
GALICIA 0.548 40,869* 35,193 0,548 21,432 22,300
MADRID 0.717 67,381* 42915 0,717 36,642 25,823
MURCIA 0.546 51,489* 35,192 0,546 22,095 22,300
NAVARRA 0,710 60,184* 42,915 0,710 33,398+ 25,823
PAIS VASCO 0,914 122,20% 35.193 0,805 63,871* 22,300
RIOJA, LA 0,609 39,447* 35,193 0,609 25,352* 22,300

Nota: * indica rechazo de la hipotesis nula (ausencia de cointegracion) al 5% de significatividad.

Fuente: Elaboracion propia.




En el cuadro 3 presentamos los vectores de cointegracion estimados para dichas
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regiones (coeficientes a largo plazo en la relacion entre las variables del modelo del mark-up).

Cuadro 3. VECTORES DE COINTEGRACION PARA LOS PRECIOS DE LAS

REGIONES ESPANOLAS.
Bo B1 B2 B3
ESPANA 0,344 0,854 0,059 0,004
(20,946) (3,511) (3,355)
ANDALUCIA 1,073 0,803 0,059 0,006
(12,224) (-2,042) (2,334)
ARAGON 1.196 0,682 0,067 0,01
’ (11,865) (2,437) (7,124)
ASTURIAS -0,020 0,867 0,203
(-0,042) (11,944) (2,659)
BALEARES 1,464 0,707 0,036
(7,912) (22,691) (0,817)
CANARIAS 1,107 0,828 -0,006
(4,941) (26,549) (-0,165)
CANTABRIA 0,637 0,908 0,015
(7,420) (63,015) (0,853)
CASTILLA LA MANCHA 0,561 0,695 0,224
(2,133) (15,706) (4,032)
CASTILLA Y LEON 0.129 0,821 0,101 0,008
g (31,405) (6,465) (9,913)
CATALUNA 1,223 0,913 0,413
(-3,461) (-13,658) (6,768)
COM. VALENCIANA 0,339 0,927 0,048
(2,737) (35,126) (1,281)
EXTREMADURA 0.394 0,848 0,087 0,001
’ (24,875) (4,822) (0,780)
GALICIA 0,044 0,881 0,182
(0,078) (7,674) (1,836)
MADRID 1043 0,756 0,051 0,009
’ (13,323) (1,987) (4,903)
MURCIA 1,619 1,081 -0,352
(4,309) (18,122) (4,356)
NAVARRA 0.240 0,905 0,033 0,005
(44,423) (2,478) (6,509)
PAIS VASCO 2,240 0,187 0,006 -0,029
(2,039) (0,130) (-12,079)
RIOJA, LA -0,056 1,089 0,003
(-0,458) (44,228) (0,113)

Nota: Entre paréntesis figura el estadistico t.

Fuente: Elaboracion propia.

A partir del cuadro 3 se observa que los coeficientes (elasticidades en el caso de los
CLU y los Pimp), en general, presentan el signo esperado y, numéricamente, el coeficiente de

los costes laborales unitarios es notablemente mayor que el coeficiente de los precios de
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importacion. Estos resultados confirman las conclusiones obtenidas por los trabajos que
revisamos en el apartado segundo. Ademas, en varias Comunidades Autéonomas parece
cumplirse la hipotesis de homogeneidad lineal en precios. En el apartado 5.4 se presenta un

contraste formal para dicha hipotesis.

5.3. Analisis a corto plazo: modelo de correccion del error

En este apartado se lleva a cabo el analisis a corto plazo. Asi, se obtiene un modelo de
correccion del error (MCE) que explica la inflacion de las regiones espafiolas por el lado de la
oferta. De acuerdo con el teorema de representacion de Engle y Granger (1987) si existe una
relacion de cointegracion entre un conjunto de variables se puede estimar un MCE que recoja
el comportamiento a corto plazo.

Dada la eleccion de las variables y elegido el orden del VAR, condicionado a la
existencia de un vector de cointegracion, el punto de partida es el desarrollo de un modelo
autorregresivo de retardos distribuidos de orden cuatro en InP, InCLU y InPimp. La forma del
MCE seria la siguiente:

4 4 4
AlnP =ay+Y aAlnP_ +> A, AInCLU,_, + Y y,AlnPimp,_, + $MCE,, (4.1)
1=0

i=1 j=1
4 4 4
AInCLU, =6, + Y 8,AlnP_ +> 6,AInCLU, ,+ > p,AlnPimp,_, +$,MCE,, (42)
i=1 Jj=1 1=0

4 4 4
Aln Pimp, =y, + Y w,AInP_ +> $AInCLU, , + > w,AlnPimp,_, + $; MCE,, (4.3)

i=1 j=1 1=0

En el cuadro 4 presentamos los resultados finales de la estimacion del MCE de la
ecuacion (4.1), que es el MCE que nos interesa ya que corresponde a la tinica ecuacion de
cointegracion que hemos encontrado. El tamafio del coeficiente de ajuste (¢;) recoge la
correccion del desequilibrio de los precios existentes en el momento ¢ respecto a su nivel de
equilibrio. Por ejemplo, para el caso del conjunto de Espana un 49% de ese desequilibrio se
corrige en un afio —la velocidad del ajuste es mayor en regiones como Baleares, Canarias,
Cantabria, Castilla y Ledn, Extremadura y La Rioja-.

Finalmente, los tests de normalidad de los residuos del MCE detectan ausencia de
normalidad para el caso de la Comunidad Valenciana, Navarra y Pais Vasco. En las dos
primeras se rechaza la hipotesis nula de normalidad de los residuos al 5%, mientras que para

el Pais Vasco se rechaza al 1%.
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T T T T
¢ Qo ] 051 AL Y11 (0.5] A2 Y2 | o3 A3 Y3 1 Oy Ag Y4
< -0,489 0,046 | 0,264 -0,063 0,022 | 1 1
> > 1 > > > 1 1 1
ESPANA (-4,842) (5,763) 1 (2,193) | (-0,464) | (0,897) 1 [ [
. -0,191 0,018 | 0,486 0,125 0,027 | |
] ) | ) ) ) | | |
ANDALUCIA (-2,741) (2,479) 1 (3,049) 0,714) | (0,837) | [ [
. -0,233 0,025 T 0618 0,118 0,010 | I i
> ) I ) ) ) I I I
ARAGON (3,785) (3,539) 1 (3.647) | (-0,813) | (-0,336) 1| I I
-0,109 0,332 0,034 0,064 | 0,145 -0,050 0,002 | !
] I ) ) ) I ] ) ] I I
ASTURIAS (-2,120) 1 (1,841) 0,356) | (1,452) 1 (0,623) | (-0,547) (0,090) 1| [
-0,349 I 0,041 -0,093 0,066 T -0,006 -0,221 0,043 1 I
BALEARES (-6,227) I 0.291) | (-1,014) | (3,090) I (-0,049) | (-2,608) (1,896) I I
-0,379 I 0,443 -0,293 0,047 T -0,031 -0,028 0,038 T 0,495 -0,144 0,110 1
CANARIAS (-2,684) I (2,324) | (-2,492) (-1,450)I (-0,150) | (-0,233) (1,050) I (2,635) (-1,368) (-3,27) I
0,616 I 0,305 -0,191 0,004 T 0245 -0,286 -0,025 I I
CANTABRIA (-3,193) I (1,737) (1,479) (-0,149)I (1,461) | (-1,983) | (-0,996) I I
CASTILLA LA -0,186 [ 0290 0,191 0,053 | -0,084 -0,0004 -0,010 | }
MANCHA (-1,849) I (1,129 (1,479) | (1,369) 1 (-0,295) | (-0,003) | (-0,293) I I
. -0,463 0,040 | 0,302 -0,054 0,045 | 0,008 -0,104 0,017 | H
CASTILLA Y LEON 2721) | (.140) 1 (1434) | (0.413) | (1.439) 1 (0.046) | (-:0.854) | (:0.597) 1 !
< -0,018 | 0,701 0,176 0,035 | H H
CATALUNA (-0,494) I (4,590) (1,232) | (1,249) 1 I I
-0,159 | 0571 -0,005 0,024 | 0,320 -0,043 0,010 | 0,119 0,004 0,074 |
COM. VALENCIANA (-0,753) I (1,929) | (-0,032) | (-0,446) 1 (0,971) | (-0,226) 0,202) 1 (0,479) (0,021) (-1,93) |1
-0,659 0,070 | 0,081 -0,241 0,063 | -0,197 -0,095 0,038 | i
EXTREMADURA (-3,908) (4,095) 1 (0,490) | (-1,828) | (2,440) I (-1,135) | (-1,033) (1,380) | I
1 1 1 1
GALICIA 0,152 | 0,169 0,065 0,059 | 0,017 0,084 0,051 | -0,242 0,090 -0,066 |
(-2,198) 1 (0,870) 0,618) | (1,335) I (0,171) (0,772) (1,193) | (-1,018) (0,876) (-1,952) |
-0,148 0,014 | 0,690 -0,034 0,018 | ! !
MADRID -(1,957) (2287) | (4,165 | (-0249) | (0,589) I I I
0,126 10,4639 0,112 -0,001 | 0,361 -0,161 0,004 | |
s | s B s | s B s | |
MURCIA (-1,885) I (2,0676) | (0,640) | (-0,025) I (1,555) | (-0,895) (0,135) 1 [
1 1 1 1
NAVARRA -0,545 0,016 | 0455 0,171 -0,003 | 0373 -0,246 0,296 | 0339 0,168 0,367 |
(-1,143) (1,591) 1 (1,113) | (-0,476) | (-0,050) 1 (1,0391 (-0,734) | (-0,458) 1 (1,122) (-0,603) | (-1,034) 1|
PAIS VASCO 0,197 0,030 | -0,306 0,099 0,0293 | 0,158 0,027 0,021 | 0,157 0,050 -0,030 | 0,116 0,018 0,053
(-2,754) (3,090) 1 (-1,258) | (0,964) | (0,028) I (0,673) | (0302) | (0,733) | (0,645) | (0,524) | (-1,172) | (0,686) | (0,179) | (-2,276)
RIOJA. LA -0,553 1 0,205 -0,191 0,053 | 0,1530 -0,1831 0,0070 | 0,155 -0,149 0,025 |
’ (-2,419) I 0,917) | (-0,897) | (1,247) 1 (0,6572) | (-0,9476) | (0,1943) 1 (0,803) (-0,826) | (-0,767) |

Nota: Entre paréntesis figura el estadistico t.
Fuente: Elaboracion propia.
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5.4. Contrastes de restricciones en los coeficientes
Una vez estimado el modelo procedemos a imponer diferentes restricciones
lineales tanto a los coeficientes del vector de cointegracion (los Bi) como a los
parametros de ajuste (los parametros del MCE). Concretamente hemos contrastado las
siguientes restricciones:
1) Hi: B+ B2=1
Es la hipotesis de homogeneidad lineal en precios que asumimos en el apartado
segundo.
2) Hy: p=¢;=0
Corresponde a la hipotesis de exogeneidad débil de los costes laborales unitarios

y los precios de importacion (conjuntamente).

En el cuadro 5 presentamos los resultados de los contrastes para ambas hipotesis.

Cuadro 5. RESULTADOS DE LOS CONTRASTES DE HIPOTESIS

H1 H2

X (K=1) x(K=2)
ESPANA 3,471 3,069
ANDALUCIA 8,172% 17,887%*
ARAGON 3,374 17,095%%*
ASTURIAS 0,234 8,052%
BALEARES 12,339* 3,698
CANARIAS 5,559% 12,063*
CANTABRIA 8,593* 0,833
CASTILLA LA MANCHA 0,700 2,026
CASTILLA Y LEON 2,545 9,457*
CATALUNA 3,800 19,571%%*
COM. VALENCIANA 0,969 3,000%
EXTREMADURA 8,214* 1,071
GALICIA 0,086 7,782%
MADRID 4,642% 13,637%*
MURCIA 0,129 0,310
NAVARRA 13,096* 12,702*
PAIS VASCO 2,381 14,602%*
RIOJA, LA 5,698* 4,861

Nota: * indica rechazo de la hipdtesis nula al 5% de significatividad.
** indica rechazo de la hipdtesis nula al 1% de significatividad.
Fuente: Elaboracion propia.
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Del cuadro 5 podemos extraer las siguientes conclusiones:

1) La hipodtesis de homogeneidad lineal en precios no se rechaza para Espana (en su
conjunto), Aragén, Asturias, Castilla La Mancha, Castilla y Leon, Catalufia, Galicia,

Murcia, Pais Vasco y Comunidad Valenciana.

2) La hipotesis de exogeneidad débil de los costes laborales unitarios y de los precios de
importacion no puede rechazarse para Espafia, Baleares, Cantabria, Castilla La Mancha,

Extremadura, Murcia y La Rioja.

5.5. Estimacion de los margenes

A partir de la expresion 3 (incorporando en la misma los parametros estimados y
recogidos en el cuadro 3) se puede obtener directamente el margen, para cada region, como
un residuo. En la figura 1 representamos la tasa de crecimiento (anual) de dichos margenes.
Ademas, para apreciar con mas nitidez si presentan una tendencia creciente o decreciente,
aplicamos a dichas series el filtro de Hodrick-Prescott.

En dichas graficas puede observarse claramente que la tasa de crecimiento de los
margenes presenta una tendencia decreciente en el periodo considerado, excepto para
Asturias, Catalufia y Galicia. No obstante, para estas tres regiones, a partir de la década de
los noventa, también los margenes muestran una tendencia decreciente.

Ademads, como sefialamos en el apartado 2, es interesante analizar la evolucion ciclica
de dichos margenes (datos brutos). En el cuadro 6 se presentan las correlaciones de la tasa
de crecimiento de los margenes con el output gap nacional y el output gap propio de cada

region.
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FIGURA 1. TASA DE CRECIMIENTO DE LOS MARGENES
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Cuadro 6. CORRELACIONES DE PEARSON ENTRE LOS MARGENES

Y EL OUTPUT GAP
O.GAP_PROPIA REGION O.GAP_ESPANA
ESPANA -0,460%*
ANDALUCIA -0,402%* -0,413*
ARAGON -0,365* -0,440%
ASTURIAS -0,164 -0,137
BALEARES 0,154 -0,284
CANARIAS -0,033 -0,350
CANTABRIA -0,226 -0,325
CASTILLA LA MANCHA -0,242 -0,283
CASTILLA Y LEON 0,265 -0,470%*
CATALUNA -0,008 0,041
COM. VALENCIANA -0,272 -0,333
EXTREMADURA -0,160 -0,336
GALICIA -0,121 -0,146
MADRID -0,436* -0,435%
MURCIA 0,332 0,241
NAVARRA 0,342 -0,283
PAIS VASCO -0,572%* -0,427*
RIOJA, LA -0,009 -0,070

Nota: (*) y (**) indican que la correlacion es significativa al 5% y al 1%, respectivamente.
Fuente: Elaboracion propia.

El cuadro 6 sugiere el rechazo de un comportamiento prociclico de los
margenes, ya que la correlaciéon es negativa en todas las regiones, aunque no
significativa en la mayoria de ellas. Este resultado es coherente con el encontrado para
otras economias. Por ejemplo, Rotemberg y Woodford (1991) para el caso de los
EE.UU apuntan hacia un patron contraciclico, mientras que Estrada y Lopez-Salido
(2005) para la economia espafiola encuentran margenes prociclicos en la industria y
contraciclicos en el sector servicios, que, en nuestro caso y para algunas regiones, se

podrian estar compensando.
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6. Conclusiones

En este trabajo se ha estimado el modelo del mark-up para las regiones espafiolas,
desde una perspectiva a largo plazo. Este modelo explica satisfactoriamente el
comportamiento de la inflacion en Espafia y la mayoria de sus regiones, siendo los
costes laborales unitarios la variable mas relevante en la explicacion de los precios
internos.

Los resultados econométricos sefialan que los desequilibrios de la inflacion
respecto a sus valores de equilibrio se corrigen de forma relativamente rapida, sobre
todo en algunas Comunidades Auténomas como Baleares, Canarias, Cantabria, Castilla
y Ledén, Extremadura y La Rioja.

Por otro lado, hemos computado la tasa de variacion de los margenes regionales.
Se observa un decrecimiento de los mismos para todas las regiones a partir de la década
de los noventa. La teoria econdmica es ambigua respecto al signo de la correlacion entre
los margenes y el ciclo economico. Finalmente, estamos ante una cuestion empirica.
Los primeros resultados de nuestra investigacion nos llevan a rechazar un patron
prociclico de los margenes.

Una posible extension de este trabajo seria estimar el modelo de forma mas
desagregada, considerando los distintos sectores (agricultura, energia, industria,

construccion, servicios de mercado y servicios de no mercado) para cada region.
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ANEXO 1. El coste laboral unitario: concepto y medicion estadistica.

El coste laboral unitario es un indicador del coste medio del trabajo utilizado en la
obtencion de una unidad de la producciéon en la economia. Por tanto el CLU mide los
costes asociados al empleo del factor trabajo ajustados por los avances en
productividad. Los CLU (en términos nominales) los calculamos mediante el siguiente
cociente:

CLU = CLM (5)
PMT

En el numerador el coste laboral medio, en términos nominales (CLM), se calcula
como la suma de las compensaciones a los asalariados, mas las cotizaciones sociales,
menos los subsidios al uso del trabajo, dividido por el numero de asalariados.

En el denominador la productividad media del trabajo, en términos reales'? (PMT),
se calcula como el PIB real o en precios constantes dividido por el empleo total.

Para eliminar la incidencia de la inflacion, puede utilizarse el coste laboral unitario
real (CLUR), que serd el cociente entre el CLU y un indice de precios (deflactor del
VAB):

CLUR = CLTU (6)

En nuestro trabajo, al estar interesados en la presion que ejercen los costes laborales
sobre los precios, utilizamos los CLU en términos nominales -esta es la opcion seguida
por OCDE (2008) y por Mas y Robledo (2010)-.

A continuacion recogemos el cociente a partir del cual hemos computado los CLU,
utilizando la base de datos enlazada por de la Fuente:
R.A.

__E.A
CLU = U ABr (7)

ET.
es decir, computamos el CLM como el cociente entre la remuneracion de asalariados (o
masa salarial) y el nimero de puestos de trabajo de asalariados. Por otro lado, la PMT la
calculamos como el cociente entre el VAB (a precios constantes) y el empleo total
(puestos de trabajo). El resultado de la expresion (7), el CLU, seria el coste laboral por
unidad de valor afiadido real.

"2 En este caso como el punto de vista que interesa es el de los empresarios, el indice de precios utilizado
para deflactar es uno relacionado con el precio de produccion, como el deflactor del VAB —véase Pérez-
Infante (20006).



ANEXO I1.- CONTRASTE DE RAICES UNITARIAS DE DICKEY-FULLER AUMENTADO

CLU IPC Pimp
Nivel 1° diferencia Nivel 1° diferencia Nivel 1° diferencia

ESPANA 1,39 -2,99%** 1,23 -6,79%** 0,82 -3,00%*
ANDALUCIA 1,36 -3,06** 0,36 2,17*

ARAGON 1,35 -2,81%* 0,40 -2,04%*

ASTURIAS 1,56 -2,96%* 1,62 -4, 45%*

BALEARES 1,58 -2,62%* 0,90 -2,42%

CANARIAS 1,47 -2,52%* 0,48 -4,19%*

CANTABRIA 1,48 -2,58%* 1,14 -3,79%*

CASTILLA LA MANCHA 1,11 -3,19%* 0,70 -3,02%*

CASTILLA Y LEON 1,39 2,79%* 0,69 2,96%*

CATALUNA 1,30 -2,83%* 0,66 -2,65%*

COM. VALENCIANA 1,17 -3,17%* 0,73 -3,17%*

EXTREMADURA 1,53 -3,49%* 1,05 -4,01%*

GALICIA 1,27 -3,40%* 1,01 -2,58*

MADRID 1,17 -2,65%%* 0,83 -3,52%%*

MURCIA 1,67 -2,83%* 0,79 -2,83%*

NAVARRA 0,90 -3,12%* 1,22 -3,84%*

PAIS VASCO 0,89 -3,33%* 0,49 -3,02%*

RIOJA, LA 1,18 -3,16%* 2,32 -1,96*

NOTAS: (*) Se rechaza la hipotesis nula al 5%

(**) Se rechaza la hipotesis nula al 1%

(1) Se ha utilizado el criterio de informacion de Schwarz para la seleccion de los retardos
(2) Los resultados obtenidos con el test de Phillips-Perron corroboran los resultados aqui presentados.
FUENTE: Elaboracion propia.
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