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1. INTRODUCCION.

Uno de los argumentos esgrimidos en contra de la futura Unidn
Econdmica y Monetaria consiste en seflalar que cuando un pais se integra
en ‘ella estd renunciando a un instrumento de politica econdmica como es
el tipo de cambio nominal, el cual permite, dependiendo del grado de
apertura del pais y de indiciacién salarial, ajustar las variaciones del
tipo de cambio real, bien debido a shocks diferentes entre paises o bien
ante efectos distintos sobre los niveles de precios producidos por el
mismo shock en los distintos paises. La. falta de este instrumento
conlleva, ante estas perturbaciones, efectuar ajustes reales por via
salarial, nivel de desempleo o migracidn.

Aquellos que defienden la consecucidén de la Unién Econdmica y
Monetaria intentan demostrar que los futuros paises integrantes no estén
sujetos a distintas perturbaciones y, por tanto, no es necesario utilizar
el tipo de cambio para ajustar las diferentes economias. La cuestidn
crucial para determinar qué paises forman un &rea monetaria Sptima’ es
qué grado de integracién deben de tener estos paises para formar parte
de ella.

En general, se consideran mercados integrados aquellos en los que
los cambios de 1los precios de wunos actlan como generadores ©
consecuencias de los cambios en los precios de los otros. El concepto de
integracién de mercados se relaciona, fundamentalmente, con la amplitud
del periodo de tiempo requerido para que se alcance el equilibrio y con
la magnitud relativa del cambio del precio en cada uno de los mercados®.
Dentro de esté contexto, resulta interesante estudiar cial es el nivel
de integracién dentro de una misma unidad politica,, econémica vy
monetaria. -

/

La dispersién de las tasas de inflacién entre &dreas dentro de un
mismo pais® nos indica que incluso dentro de éste existen diferencias en -
las variaciones de los indices de precios, indicando que dichos mercados
no estdn perfectamente integrados. Esta realidad implica que no debemos
de exigir un grado de integracidén mayor entre paises que el que existe
dentro de una nacidén, para que aquellos adopten un Unica moneda.

El objetivo del presente articulo consiste en plasmar el grado de
integracién de una circunscripcién politica, como es una Comunidad
Autdnoma, con el resto de circunscripciones politicas de una misma
nacién. En concreto,. vamos a analizar la integracién de la Comunidad
Autdnoma de Castilla y Ledn con el resto de CCAA a través de la paridad
del poder adguisitivo (PPA), relacidén ampliamente contrastada a nivel
internacional®, y gue nosotros hemos utilizado en un contexto nacional,
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siguiendo ‘una. metodologia gue nos permite observar el grado de
integracién dindmica a medida que transcurre el tiempo.

La organizacidén de este trabajo es como sigue: la Seccién II
describe brevemente el fundamento tedrico de la PPA, relacidn que nos va
a servir como un indicador de integracidén espacial. La sec¢cidn III
describe la metodologia empleada para contrastar la convergencia dindmica
hacia la paridad. En la seccién IV realizamos nuestro estudio empirico,
indicando 1las conclusiones principales. Finalmente, en. un anexo,
recogemos los cuadros obtenidos en el estudio empirico. '

) ) ) '
2. FUNDAMENTO TEORICO DE LA PPA EN UNA ECONOMIA NACIONAL. . i

El fundamento tedrico se basa en una ley sencilla::la ley de un
tnico precio, que establece para el caso. de una economia nacional gue:
81 dos bienes son idénticos, deben venderse al mismo precio.

Asi, se deberia cumplir gue:

P{#=py (1)

siendo P, el precio de un bien "i" de las mismas caracteristicas
fisicas, que se vende en dos mercados "x" e "y". -

El arbitraje espacial, es decir, el proceso por el cual los agentes
compran en el mercado donde el bien es mds barato para venderlo “donde es
mds caro, con el animo de obtener un beneficio, eliminarda .los
diferenciales de precios entre los distintos mexrcados, en nuestro caso
Comunidades: Auténomas, donde se comercialice el mismo bien.

Segin la teoria de los mercados eficientes, se debe de cumplir en
todo momento temporal la expresidén 1, es decir, los mercados estén
continuamente en equilibrio, y las oportunidades de arbitraje rentable
desaparecen casi tan pronto. como son reconocidas. Si un mercado no esta
en equilibrio,  ello seria la prueba de que existen oportunidades de
beneficio no aprovechadas por los agentes econdmicos.

Debemos ser conscientes de que es muy dificil que la ley de un
Gnico precio se cumpla exactamente en términos de igualdad. El hecho de
que los precios de bienes perfectamente homogéneos no sean iguales en
cualquier lugar y momento del tiempo no implica un fallo del mercado,
sino que pueden produc1rse divergencias por diversos factores. Veamos
cuales son los més: 1mportantes

1. Costes de transaccidn: se refiere a costes de transporte y de
informacién que hacen dificil el arbitraje o incluso lo imposibilitan,
produciendo una segmentacién de los mercados. Esto hace que la expresidn
1 se cumpla en términos de una desigualdad: :

-c*spf-pysC (2)

donde C y C son los costes de transaccidn del mercado "x" al
mercado "y" y viceversa. .

2. Existencia de bienes no comercializables} es decir, todos
aquellos bienes y servicios para los que las diferencias de precios entre

i
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los distintos mercados no pueden ser eliminadas por el arbitraje. Los
precios de los bienes no comercializables son, en gran medida, un reflejo
de- las condiciones de los mercados interiores ya que no guedan sometidos
a la competencia exterior. Por contra, una mercancia se considera
comercializable cuando puede ser objeto de comercio entre distintas &reas
Y en  consecuencia, sSu precio viene determinado  basicamente por
consideraciones de los mercados exteriores.

.
a

Una condicién necesaria -para que' los precios de- los bienes no
comercializables no sean iguales entre las distintas dreas es que no se
produzcan migraciones de trabajadores en respuesta a diferencias del
coste de la vida entre estas zonas. - .

3. Diferenciacién del producto. Las empresas que forman parte de
las estructuras de mercado de competencia monopolistica y oligopolio
intentan con frecuencia diferenciar su producto del resto de competidores:
a través de la publicidad, por ejemply. Esto hace gque productos gque
tienen las mismas caracteristicas fisicas sean considerados por los
consumidores como diferentes, y lleva a que se establezcan distintos
precios para dichos bienes y servicios. Esta diferenciacién del producto
hace dificil la comparacidén entre precios, incluso dentro de una misma
categoria de bienes de entre las muchas que se ‘distinguen’ en  las
estadisticas oficiales.

4. Existencia de barreras que impiden el libre arbitraje. Dado que
es condicién suficiente que exista arbitraje para que se produzca la
igualacién de precios entre los. diferentes mercados, si existen
restricciones al comercio que impiden el arb:.traje serd posible encontrar
diferentes prec1os para un mismo bien.

5. El ajuste ante las diferencias de precios entre distintos
mercados para un.mismo bien puede no ser instant&neo, sino gradual.
Incertidumbre acerca de la fiabilidad de los nuevos oferentes, el rechazo
a romper satisfactorias relaciones cotn los proveedores habituales,
acuerdos ya tomados, etc, pueden explicar que los agentes no ‘respondan
instantdneamente a las diferencias de preciocs. ,

En consecuencia, cuanto .mayores sean las divergencias entre las
CCAA, tanto econdmicas como politicas .o culturales, y menor sea la
movilidad de los factores de produccién, mayor serd probablemente la“
dispersién de precios, aln en presencia de politicas macroecondmicas
. homogéneas. No obstante, todos los factores anteriores no  deberian
impedir una igualacién sustancial de las tasas de 1nflac1on entre CCAA
a largo plazo®.

Si en lugar de utilizar precios de bienes individuales, utilizamos
indices de prec:Los de una cesta de bienes, la expresidén 1 se convierte
en: o
p=p* ) (3)

donde P y P’ son indices de precios de dos dreas.

La expresién (3) constituye la versidén absoluta de la paridad del
poder adqulsltlvo (PPA) para una economia nacional que establece que: el
indice de precios, serd el mismo en todas las 4reas.

) : Esta Gltima expresién exige gue no exista ningiln factor, como los -
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_que hemos comentado anteriormente, que impida .de formd duradera, 1la

igualacién de precios absolutos. Este inconveniente se obvia, en gran
medida, si en lugar de exigir la igualacién de los niveles de precios
como establece la versidn absoluta de la PPA exigimos el cumplimiento de
una versién menos restrictiva de la PPA como es la versidn relativa. Esta
exige para el caso de una economia nacional que: :

’

Pen_ Pen (4)
Py P; . '
que es equivalente a:
‘ 1+m, =1+, ( : (5)
por lo que:
T,=m) S (6)

¥

donde 7 denota tasa de inflacién. .

Asi, la versidn relativa de la PPA aplicada a una economia nacional
implica que las tasas de inflacién entre CCAA son iguales.

.

1a verificacién de la PPA en su versién absoluta es condicién
suficiente para que se verifigue en su versidén relativa, pero no -es
condicién necesaria® . Asi, si la versién absoluta se incumple '‘por un
factor X (P=KP') que se mantiene constante a lo largo del tiempo, la
existencia de este término no invalida el. cumplimiento de la PPA-‘en
términos relativos ya que: '

, . Pen_ K. Pig

(7)
P, k.p;

Este término K puede estar recogiendo de forma implicita los
factores -que hemos comentado anteriormente gue provocan diferencias de
precios para el mismo bien o servicio. :

Como podemos observar, la PPA en términos relativos es una versidén
menos restrictiva que la versién absoluta, ya que su cumplimiento es
compatiblé con la existencia de los factores anteriores, siempre que los
mismos se mantengan constantes a lo largo del tiempo. Por-esta razén,
nuestro estudio empirico se ha realizado tomando como referencia la PPA
en términos relativos. :

3. METODOLOGIA.

N

- Con el objetivo de observar el cumplimiento dindmico de la PPA
relativa entre Castilla y Ledn y el resto de CCAA del Estado espafiol,
hemos seguido la siguiente metodologia: .

Sea P,;,Pey. .- ..Pyp los indices de precios para un momento t de las



‘1 160 Juan Cristébal Campoy Mifiarro y M* del Mar Vdzquez Méndez

17 CCAA del Estado espéﬁol mas Ceuta y Melilla. Sea ﬁf(k) la tasa de

variacién de un indice de precios de la Comunidad Auténoma i (i=1, ,18)
del perlodo t con respecto al periodo t-k, donde este retardo k varia
entre k=1, .,t. Podemos definir un coeficiente de correlacidén de las

tasas de var1ac1on de un indice de precios para cada k y cada par de CCAA
i,j como:

yii (k)

P pij(k)=—————~———————~
Vi(k).vI(k)

(8)

donde VY (k) denota la covarianza de las tasas de variacién del
indice de precios entre la Comunidad Autdnoma i Y la Comunidad Auténoma
3j para un retardo k y vi(k),Vi(k) son las varianzas de las tasas de
variacién del indice de precios dé la Comunidad - Autdnoma i Yy 3
respectivamente para un retardo k. ) '

El cumpllmlento exacto de la PPA en términos relativos implica que
las tasas de inflacidén 7 entre dos &reas como pueden ser dos CCAA deben
de ser iguales. Nuestra metodologia permite discernir cudl es el nlmero
de periodos necesario (retardo k) para que el coeficiente ded correlacién
alcance un detérminado valor cercano a la unidad, teniendo en cuenta que
un coeficiente 1gua1 a la. unidad para un k determinado, implica que
transcurridos este nlmero de meses, las tasas de inflaciéh entre esos k
periodos serian iguales entre las dos CCAA.

Esta metodologia va mas alld de comprobar el comportamiento
din&mico hacia la PPA dentro de un pais, sino gque también nos permite
analizar la integracién entre CCAA, ya que cuanto més 1ntegrados estén
dos mercados, los shocks que inciden sobre los precios se transmiten mas
rdpidamente; y, por con51gu1ente, los coeficientes de correlacidén
alcanzan valores elevados ain cuando la unidad de tiempo (k) a las que
van referidas las tasas de variacidén sea breve.

4. ESTUDIO EMPIRICO.

A

Hemos seguldo esta metodologia para contrastar el cumplimiento
dindmico hacia la PPA entre Castilla y Ledn y el resto de CCAA, Y por 1o
tanto ‘determinar cudles son las CCAA méds integradas en relacidén a
aquella. i

El estudio se realiza con datos de periodicidad mensual. El periodo
temporal abarca desde Enero de 1578 hasta Diciembre de 1992. Los datos
sobre los indices de precios por CCAA han sido suministrados por el
Instituto Nacional de Estadistica. E1 hecho de elegir datos mensuales,

cen lugar de ddatos de frecuencia menor (anuales, trimestrales, etc), nos
permitira averlguar con mayor prec151on la dimensidén temporal (el nimero
de meses) necesario para conseguir un cumpllmlento satisfactorio u Sptimo
de la PPA.

La informacién disponible mensualide la evolucidén de la inflacidén
en las CCAA espafiolas es la siguiente:

-Indice General de Precios 'al consumo.
-Productos alimenticios.
-Vestido y calzado.
-Vivienda, calefaccidn, alumbrado. y distribucién de agua.
-Menaje y servicios del hogar. )
~Medicina y conservacidn de la salud.
-Transporte y comunicaciones.
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~Esparcimiento, enseflanza y cultura’
-Otros bienes y servicios. .

No se dispone de otras desagregaciones que,. por otra parte, si
‘existen para el conjunto de la economia nacional. Como podemos ver,
disponemos de una lista de sectores que tradicionalmente han sido
catalogados como comercializables (por ejemplo Productos alimenticios o
Vestido y calzado) junto con sectores tipicamente no comercializables
(por ejemplo Vivienda, calefaccidn, alumbrado y distribucién de agua o
Transporte 'y comunicaciones). Examinando el grado de cumplimiento
dinimico de la PPA nuestro andlisis nos permitird analizar qué sectores
se encuentran mis integrados entre Castilla y Leén y el resto de CCAA y
cual es la velocidad de ajuste de los precios hacia la tendencia que
marca la PPA. .

-

El trabajar a este nivel de desagregacién permite averiguar hasta
qué punto la caracteristica "comercializable" es importante para el
cumplimiento de la PPA, ya Qque la formulacién de la doctrina de la PPA
no especifica qué indices de precios deben de ser usados. Incluso en
sectores donde el ‘arbitraje es dificil que se produzca, podremos
comprobar que la PPA se cumple aceptablemente cuando han transcurrido un
determinado nimero de meses. )

En los cuadros I a IX hemos calculado p(k) entre Castilla y Ledn
y el resto de CCAA y para .cada uno de los sectores anteriores. Hemos
considerado un k desde 1 hasta 24, es decir, calculamos el valor del
coeficiente desde qgue Unicamente ha transcurrido un mes hasta que han
transcurrido 2 afios. A través de dicho andlisis podemos extraer las
siguientes conclusiones: . ’

- Existe un procesc de convergencia dinamica hacia la PPA, tanto
para los sectores tipicamente comercializables como para aquellos que se
consideran que no lo son. Sin embargo, este grado de cumplimiento; es
distinto segin los sectores y CCAA analizados.

- En general, para  todos los sectores, las divergencias entre
Castilla v Ledn y el resto de CCAA tienden a suavizarse cuando se amplia
la longitud del periodo de referencid (k), lo que demuestra gque las
distintas perturbaciones generan respuestas espacialmente diferenciadas
que van homogeneizandose a medio y largo plazo. El Grdfico I representa
ia evolucién de p(k) entre Castilla y Leén y las CCAA de Castilla la
Mancha, Madrid y (anarias, utilizando el indice general de precios. Como
podemos observar, se trata de CCAA con distinto grado ‘de integracidén a
corto plazo, pero cuyas diferencias van disminuyendo a medida que se
amplia el retardo k.
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GRAFK301
; . lntegracnon Castilla y Ledn- Otras CCAA

Coeficiente de correlacién.

0.5 'a3lsly 1é'11'13'1s'17'19 YR
25476 12 18720 227724
: ° Castllla la Mancha '
*  Madrid. i Cananas ’

. Fuente: Elaboracién propia a partir del Cuadro !.

- Dentro. de una misma unidad politica, econdémica y monetaria
existen diferencias en las variaciones de los precios. En concreto,
observamos que la Comunidad Auténoma de Castilla.y Ledén no se comporta
de forma similar con respecto al resto de Comunidades del Estado Espafiol.
Asi, cuando  analizamos el grado de integracidén utilizando el indice

* general de precios observamos que, para un k=1, Castilla la Mancha,
‘Navarra y Andalucia muestran ya un valor de p(l) superior a 0,85,
mientras que otras CCAA como Ceuta y Melilla, Canarias y Baleares
alcanzan valores por debajo de 0,7. Esta observacidén nos indica que a
corto plazo, en el periodo de un mes, estdn son las CCAA mids y menos
integradas respectivamente en relacién a Castilla y Ledn.

- El andlisis por sectores nos permite comprobar como el sector
Medicina y conservacidén de la salud presentan un grado de integracidén
menor que el resto. En cambio otro sector considerado no comercializable
a tenor de los estandares habituales como es Transporte y comunicacién,
presenta valores superiores a 0,9 para la mayoria de CCAA y un k=1, se
trata de un sector con precios fuertemente intervenidos Yy con un grado
de monopolio notable, por lo que es l8gico que obtengamos este resultado.

- Los :resultados de este andlisis desagregado indica que,
contrariamente a lo que establecen algunos trabajos .a priori, en algunos
casos la PPA se cumple mejor sobre bienes no comercializables como puede
ser Transporte y comunicaciones que con sectores con un mayor grado de
comerciabilidad’. Estos resultados aportan luz sobre la polémica acerca
de la conveniencia o no de utilizar tdnicamente indices de precios que
contengan una gran proporcién de bienes comercializables, ya que como
estamos viendo la incdlusidn de algunos bienes no comercializables mejora
los contrastes sobre la PPA.

- Para delimitar las CCAA mds y menos integradas a la Comunidad de
Castilla y Ledén hemos considerado el criterio de exigir un valor de p(k)
que implique un aceptable cumplimiento de la PPA. En cohcreto, vamos a
considerar las CCAA m&s integradas con la de Castilla y Ledén, aguellas
que alcanzan un p(k)20,9 en el menor nimero de meses. En el caso de que,
inc¢luso transcurridos 24 meses, 'p(k)<0,9, como ocurre con la mayoria de
CCAA en los sectores Vivienda, calefacgidén, alumbrado y distribucién de
agua, junto con Medicina y conservacién de la sglud, hemos considerado
que las CCAA més y menos "integradas" son las gue alcancen el mayor y

- menor valor de p(k) respectivamente transcurridos 2 afios.
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TABLA I: INTEGRACION DE CASTILLA Y LEON. CON

EL RESTO DE CCAA.

1163.

Indice de Precios: CCAA mas integradas. CCAA menos integradas.
Indice General de Precios Castilla la Mancha. Canarias.
Navarra. Ceuta y Melilla,
Pais Vasco. Murcia. .
~-Productos alimenticios. Castilla la Mancha. Ceuta .y Melilla.
Navarra. . Canarias.
Extremadura. Galicia.
-Vestido y calzado. Castilla la Macha. Cantabria.
C.. Valenciana. Baleares.
Aragén. La Rioja.
-Vivienda, calefaccién, Navarra. Murcia.
alumbrado y distribucién de Andalucia. Madrid.
agua. - Castilla la Mancha. Baleares.
-Menaje y servicios del Andalucia. . Navarra.
hogar. C. valenciana. “Baleares.
. Castilla la Mancha. La Ricja.
-Medicina y conservacién de Castilla la Mancha. Madrid.
la salud. Ceuta y Melilla: Catalufia.
Navarra. Baleares.
-Transporte y Castilla la Mancha. Canarias.
comunicaciones. Andalucia. Ceuta y Melilla.
Murcia. Baleares.
-Esparcimientd, ensefianza y Andalucia. Baleares.
cultura. Aragén.. Catalufia.
C. Valenciana. Ceuta y Melilla.
-Otros bienes y servicios. Andalucia. La Rioja.
Cagtilla la Mancha. aAsturias.
Madrid. Navarra.

Fuente: Elaboracién propia a partir de los cuadros.I al IX.
i -
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6. NOTAS.

1.Para una revisién de la literatura y desarrollos realizados
sobre areas monetarias éptimas, puede verse De Grauwe (1992) .

2.Martin y Murillo, 1994, pég 321.

3.Para comprobar la dispersién de la tasa de inflacidn dentro de
Espafia puede verse Carrasco et al (1990) o Leyva Salmeron (1991).

4.Para una revisidén de los fundamentos y aplicaciones de la PPA
a nivel internacional, puede verse Officer (1976), Dornbush
(1991) o Beyaert y Garcia Solanes (1993).

5.Leyva Salmeron, 1991, pdg 34.

6.Manzano Romero, 1989, pag 1394.

propuesta por Manzur (1993) para los paises integrantes de la CEE
durante el periodo temporal 1985-1992, como la PPA se cumple
mejor en sectores como Transporte Piblico y Ocio, espectéculos
Yy’  enseflanza qué sobre bienes con un mayor grado de
comerciabilidad como pueden ser Vestido .y Vehiculos.

7.En Campoy Mifiarro (1994) se analiza utiiizando la metodologia

5
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