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RESUMEN
El objetivo de la presente investigación es doble, por un lado, se investiga la variación que experimenta la distribución de la renta cuando la inflación y el ciclo económico se ven alterados y, por otro lado, se analiza en qué medida el sector público logra aislar la distribución de la renta del ciclo económico. Utilizando un enfoque de series temporales se constata que la inflación en el periodo estudiado ha sido regresiva y que la desigualdad se ha comportado de manera anticíclica. Además, el sector público a través del sistema fiscal ha conseguido aislar considerablemente de los efectos del ciclo económico sobre la distribución de la renta. En el estudio se han aproximado el ciclo económico y la inflación por medio de diversas variables alternativas lo que ha permitido comprobar que los resultados arriba señalados son robustos.
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1. Introducción

El objetivo principal de la presente investigación es comprobar si el ciclo económico tiene influencia sobre la distribución de la renta. Es indudable que en los periodos recesivos la actividad económica se contrae, produciéndose un incremento del desempleo y una reducción de los beneficios, tanto de la rentabilidad de las inversiones como de las rentas procedentes del autoempleo. Puede suponerse que la caída del empleo tiene efectos mayores en las rentas más bajas, mientras que la reducción de los beneficios afecta a la población con rentas más elevadas. La simultaneidad de ambos fenómenos hace que sea difícil establecer de manera nítida la influencia del ciclo económico sobre la distribución de la renta.
Otro aspecto a tener en cuenta es el efecto que la variación del nivel de precios tiene sobre la distribución de la renta. Tampoco en este caso el efecto está claro, ya que hay que tener en cuenta el origen del incremento en los precios, la forma en que éste afecta a las distintas fuentes de renta y el poder de negociación de los sindicatos (en la medida en que los diferentes colectivos estén más organizados la inflación les afectará menos). A todo esto hay que añadir que la estimación de los efectos de estas variaciones de precios es sensible al concepto de renta empleado, lo que dificultará aún más la medición de estos efectos.

Un último aspecto a tener en consideración es el efecto de los impuestos y transferencias del sector público sobre la distribución de la renta
 y las consecuencias de la política fiscal puesta en marcha por el sector público para lograr compensar la influencia ejercida por el ciclo económico sobre la distribución. 
En el presente trabajo, primero se evalúa la influencia del ciclo económico para la economía española para después estudiar en qué medida el sector público a través de su programa de impuestos y transferencias ha reducido dicha influencia, contribuyendo a estabilizar la renta disponible.
Para ello se han utilizado series temporales de distintas variables macroeconómicas. En primer lugar se han obtenido las participaciones por quintiles en la renta total tanto primaria como disponible. Dichas participaciones se han regresado sobre el ciclo económico, la inflación y una tendencia de largo plazo, estimándose, por tanto, un sistema de cinco ecuaciones aparentemente no relacionadas, conocido también como sistema SURE (Zellner, 1962).

Esta metodología fue aplicada por primera vez por Blinder y Esaki (1978) para la economía de Estados Unidos. Buse (1982) estimó el modelo con los datos de Canada,  Blank y Blinder (1986) actualizaron el estudio para Estados Unidos, Nolan (1986, 1987) estimó este modelo para la economía del Reino Unido y Björklund (1990) lo aplicó a la distribución de la renta de Suecia.
 La mayoría de ellos aproximando el ciclo a través de la tasa de desempleo y la tasa de inflación encuentran, que el desempleo tiene un efecto negativo sobre la desigualdad, aunque Nolan (1987) utilizando un índice de capacidad de utilización, en lugar de la tasa de desempleo, observa como un incremento de la actividad económica incrementa la desigualdad.

En cuanto al efecto de la inflación se encuentra que, en general, una variación de los precios tiene un efecto positivo para los grupos de rentas bajas y negativo para los de rentas altas aunque Buse (1982) concluye que en Canadá existe relación negativa entre inflación e igualdad.
Los trabajos más relevantes que estudian la influencia del ciclo sobre la distribución de la renta desde un enfoque de series temporales para el caso español son los de Ayala et al. (1995) y de Pena Trapero et al. (1996). En el primero de los trabajos se realiza una estimación del modelo de Blinder y Esaki empleando un índice de desigualdad como variable dependiente. Este trabajo encuentra que las variables independientes, inflación y desempleo no son significativas. Por ello, estos autores intentan identificar de forma indirecta la influencia del paro sobre la distribución de la renta, encontrando un coeficiente de correlación positivo entre la tasa de desempleo y el índice de desigualdad considerado.  Concluyen, mediante distintas regresiones del conjunto de indicadores de desigualdad respecto a la tasa de paro en las diferentes Comunidades Autónomas, que existe cierto efecto regresivo del paro sobre la distribución.

En el segundo trabajo, se estima el modelo original de Blinder y Esaki para las rentas primarias, hallándose, que existe una relación positiva y significativa entre inflación y la participación de los primeros quintiles de renta, que la mayoría los coeficientes del desempleo son en su mayoría no significativos y que el ciclo económico medido por medio del paro afecta negativamente al primer quintil y también afecta negativamente al último
. 

En el presente trabajo se amplia la investigación incorporando los siguientes aspectos: 1) se efectúa una estimación de la influencia cíclica tanto sobre la renta primaria como sobre la renta disponible, lo que permite evaluar el papel estabilizador del sector público; 2) El período muestral cubierto por la base de datos empleada para la obtención de los quintiles de renta, las Encuestas Continuas de Presupuestos Familiares (ECPF), va desde el primer trimestre de 1985 hasta el cuarto trimestre de 1996, por lo que se abarca un ciclo completo. En Pena Trapero et al. (1996) se consideran los valores anuales proporcionados por la Encuesta de Presupuestos Familiares (EPF) de 1980/1 y 1990/1 y por las Encuesta Continua de Presupuestos Familiares (ECPFs) desde 1985 hasta 1991, por lo que sólo se recoge el período expansivo de finales de los ochenta; 3) Se especifican otras variables explicativas en el modelo, en particular, como variable del ciclo económico además de la tasa de desempleo y la tasa de variación del PIB real se ha considerado el componente cíclico obtenido por medio del filtro de Hodrick y Prescott (1997) para dos parámetros lambda distintos. Además, se han introducido variables endógenas retardadas con objeto de comprobar si existen problemas de autocorrelación; 4) Las estimaciones se han llevado a cabo tanto para datos trimestrales como anuales. Los datos trimestrales se han utilizado con el fin de alcanzar resultados más representativos.  
El trabajo se estructura como sigue. En la sección dos se explica detalladamente la metodología adoptada. A continuación, en la sección tres, se exponen las bases de datos utilizadas. En el apartado cuatro se detallan los resultados de las distintas regresiones. Por último, las principales conclusiones se comentan en la sección 5.   

2. Metodología
Como se ha expuesto en la introducción se ha seguido un enfoque de series temporales. En particular, la participación en la renta total (primaria y/o disponible) de cada quintil de renta se ha regresado sobre el ciclo económico, la inflación y una tendencia de largo plazo. Se ha estimado, por tanto, un sistema de ecuaciones aparentemente no relacionadas.
El modelo a estimar es:
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donde Pit es la participación del i-ésimo quintil, por lo que 
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 mide la tasa de inflación en el año t y 
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es una tendencia lineal.

Como las participaciones deben, además, sumar uno se cumplen las siguientes condiciones:
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El modelo (1) es un sistema de ecuaciones aparentemente no relacionadas (SURE), cuya estimación óptima se reduce a Mínimos Cuadrados Ordinarios (MCO) ya que, en principio, las variables explicativas especificadas en cada ecuación son las mismas. 
En la estimación del modelo estándar especificado se han utilizado distintas variables económicas. La tasa de desempleo y la tasa de variación del PIB real tratan de  recoger el ciclo económico en la economía española. Además, se ha considerado el componente cíclico obtenido por medio del filtro de Hodrick y Prescott para 
[image: image7.wmf]400

=

l

 y 
[image: image8.wmf]1600

=

l

. Ambos autores aconsejan el uso de 
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 para datos trimestrales. Dolado et al. (1993) recomiendan para el caso de la economía española un 
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. Por ello, se ha efectuado la estimación del modelo para ambos valores del parámetro. 
La inflación se ha aproximado calculando las tasas de variación del IPC y del deflactor del PIB. Finalmente, se han introducido variables endógenas retardadas, y en este caso, las ecuaciones del modelo se han estimado de manera conjunta como un SURE y no por MCO.

3. Bases de datos
La unidad de observación es la familia dado que ésta y no el individuo es la unidad básica de consumo. Esto es especialmente relevante para la economía española dada la importancia de la familia como red de seguridad.

La elección del ingreso como variable que aproxime la renta de las familias se considera imperfecta. Es de todos conocido que la infradeclaración de ingresos alcanza un volumen considerable en el caso de las rentas de capital y la propiedad, así como algunas prestaciones públicas como el desempleo. Por otro lado, la variable gasto introduce un sesgo en los tramos altos de renta, al ser estos grupos los que ahorran una mayor parte de sus rentas.
  En esta investigación, se ha considerado tanto la renta factorial o primaria, neta de impuestos y transferencias, como la renta disponible. 
Los datos para la construcción de los quintiles de renta se han obtenido a partir de las sucesivas ECPFs. La periodicidad de los datos es trimestral y anual, en cuanto al período cubierto, éste comienza en el primer trimestre de 1985 y termina en el cuarto trimestre de 1996. La ruptura en la elaboración de la ECPF en 1997 y el cambio metodológico posterior hacen difícil tomar en consideración los datos posteriores al cuarto trimestre de 1996. 

La tasa de desempleo utilizada es la que proporciona la Encuesta de Población Activa (EPA). La tasa de variación del PIB a precios constantes de 1986 y el deflactor del PIB se han elaborado a partir de las series de contabilidad del INE. La tasa de variación del IPC con base del año 1992 que publica el INE, tiene periodicidad mensual y anual. Para la obtención de los datos trimestrales, se ha calculado el valor medio de cada trimestre partiendo de los datos mensuales.
4. Resultados

Las Tablas 1 y 2 presentan los modelos estimados para los datos trimestrales y anuales, respectivamente, cuando el ciclo económico se aproxima por la tasa de desempleo y la inflación por la tasa de variación del IPC. Las Tablas 3 y 4 muestran los resultados si es la tasa de variación del PIB la variable utilizada para capturar el ciclo económico. Además, debe indicarse que se han estimado los mismos modelos con el deflactor del PIB en vez del IPC para incorporar el efecto de la inflación. En este caso, los resultados, aunque parecidos, son menos significativos. Por otra parte, la inclusión del ciclo económico según el filtro de Hodrick y Prescott, para los dos lambdas especificados, consigue unos resultados poco significativos. Asimismo, los retardos de la variable endógena especificados no alcanzan ninguna significatividad estadística.

En la Tabla 1, para la renta primaria, se observa que el ciclo económico afecta positivamente al quinto quintil de renta, y negativamente a los quintiles segundo y tercero. Por tanto, se comprueba que para el caso español la caída simultanea del empleo y de los beneficios empresariales en períodos de recesión “favorece” en términos relativos a las rentas altas de la distribución. Por otra parte, la variación en la tasa de desempleo deja inalterado al primer quintil. Este hecho no debe extrañar, puesto que, en principio, la mayor parte de integrantes de este quintil son pensionistas y retirados cuyos ingresos no dependen de la marcha del mercado de trabajo.

Esta situación, sin embargo, se revierte cuando se considera la renta disponible. El último quintil deja de mejorar en términos relativos, y el segundo y tercer quintil dejan de empeorar. En términos generales, los programas de impuestos y transferencias del sector público logran aislar del ciclo económico a aquellos quintiles de renta, los intermedios, más expuestos a los vaivenes del mercado de trabajo. Sin embargo, el papel estabilizador del sector público no logra compensar lo suficiente al primer quintil, el cual pierde participación en términos relativos. 

Tabla 1: Estimación del Modelo con la variable desempleo. Datos trimestrales.

	
	Variables Independientes
	Estadísticos

	Quintil
	Constante
	Tendencia
	Inflación
	Desempleo
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	D-W

	Renta Primaria

	P1
	0,013697*

(11,50)
	0,00008*

(6,53)
	-0,00052*

(-2,61)
	0,00002

(0,43)
	0,63
	0,96

	P2
	0,084737*

(29,75)
	0,000036

(-1,20)
	-0,00247*

(-5,18)
	-0,000437*

(-3,19)
	0,45
	1,46

	P3
	0,182*

(52,33)
	-0,00089*

(-5,18)
	-0,00226*

(-3,97)
	-0,000553*

(-3,38)
	0,56
	0,92

	P4
	0,25828*

(100,73)
	0,0000016

(0,06)
	-0,000589

(-1,37)
	-0,00013

(-1,06)
	0,05
	2,48

	P5
	0,465085*

(79,26)
	0,000141*

(2,24)
	0,005849*

(5,95)
	0,001096*

(3,88)
	0,54
	1,91

	Renta Disponible

	P1
	0,062625*

(57,66)
	0,000103*

(8,84)
	-0,00035*

(-1,97)
	-0,000165*

(-3,16)
	0,71
	1,42

	P2
	0,116093*

(58,84)
	0,0000156

(0,74)
	-0,00091*

(-2,77)
	-0,0000595

(-0,63)
	0,20
	1,05

	P3
	0,168329*

(92,64)
	0,0000116

(0,59)
	-0,00016*

(-3,49)
	-0,0000697

(-0,80)
	0,27
	1,87

	P4
	0,235745*

(108,63)
	0,0000755*

(3,25)
	-0,00083*

(-2,30)
	-0,0000859

(-0,82)
	0,37
	1,92

	P5
	0,417307*

(85,32)
	-0,000205*

(-3,92)
	0,003172*

(3,87)
	0,00038

(1,62)
	0,43
	2,14


Los valores entre paréntesis indican el valor del estadístico t. (*) denota significatividad al 5%. Muestra: 48 observaciones.

El resultado respecto de la variación de precios es claro: todos los quintiles pierden participación relativa en favor del último quintil de renta. Es decir, la inflación ha sido regresiva en el caso de la economía española. Este resultado coincide con el encontrado mediante un ejercicio de simulación para la economía española por Rodríguez (2001). La explicación puede estar en que los precios responden débilmente a la variación de los salarios, tanto a corto como a largo plazo y a la moderación salarial en términos tanto nominales como reales debida al efecto conjunto de la política de rentas y la tasa de paro existente (Andrés, 1994). Por tanto, siguiendo a Schultz (1969), dado que la inflación responde al exceso de demanda en el mercado de productos, la desigualdad de la renta aumentará cuando la inflación sea mayor.

Por otra parte, cuando se considera la renta disponible, la pauta sigue siendo la misma, pero la regresividad de la inflación se ve reducida: la magnitud de los coeficientes y la significatividad estadística de los mismos disminuye.

El crecimiento de la economía, medido por una tendencia lineal, mejora en términos de renta primaria la situación relativa del primer y último quintil de la distribución, y empeora la del tercer quintil. Sin embargo, cuando se considera la renta disponible, el crecimiento aumenta la participación relativa del primer quintil en mayor medida que lo hacía para la renta primaria y revierte el cambio para el quinto quintil que pasa a empeorar relativamente. Los quintiles intermedios mejoran cuando impuestos y transferencias son tenidos en cuenta.

En la Tabla 2 se presentan las estimaciones del modelo para los datos anuales. En líneas generales, las conclusiones son las mismas que para los datos trimestrales. Los coeficientes de determinación de todas las ecuaciones, sin embargo, son mucho más elevados. Asimismo, la capacidad del sector público para compensar con su programa de impuestos y transferencias el ciclo económico se reduce. De hecho, el último quintil de renta mejora su participación relativa tanto para la renta primaria como para la renta disponible. La inflación sigue siendo regresiva. 

Tabla 2: Estimación del Modelo con la variable desempleo. Datos anuales.

	
	Variables Independientes
	Estadísticos

	Quintil
	Constante
	Tendencia
	Inflación
	Desempleo
	
[image: image12.wmf]2

R


	D-W

	Renta Primaria

	P1
	0,011528*

(6,53)
	0,000466*

(4,58)
	0,00019

(1,03)
	0,0000687

(0,58)
	0,83
	2,27

	P2
	0,075304*

(16,42)
	-0,000119

(-0,45)
	-0,000715

(-1,49)
	0,000372

(1,21)
	0,34
	1,40

	P3
	0,16813*

(29,2)
	-0,000696*

(-2,10)
	-0,00132*

(-2,20)
	0,000943*

(2,44)
	0,69
	1,21

	P4
	0,258778*

(111,07)
	-0,000173

(-1,29)
	0,000449**

(-1,84)
	-0,000122

(-0,78)
	0,15
	1,83

	P5
	0,48626*

(54,95)
	0,000522

(1,02)
	0,0023*

(2,48)
	-0,00126*

(-2,12)
	0,63
	0,57

	Renta Disponible

	P1
	0,056509*

(26,91)
	0,000549*

(4,54)
	0,000119

(0,54)
	0,000295*

(2,09)
	0,80
	1,06

	P2
	0,115889*

(39,84)
	0,0000493

(0,29)
	-0,00052**

(-1,71)
	0,000297

(1,52)
	0,55
	1,34

	P3
	0,168368*

(111,94)
	0,0000069

(0,08)
	-0,00057*

(-3,63)
	0,000227*

(2,25)
	0,79
	1,80

	P4
	0,232951*

(86,24)
	0,00036*

(2,32)
	-0,000083

(-0,29)
	0,0000531

(0,29)
	0,69
	2,29

	P5
	0,426283*

(87,56)
	-0,000965*

(-3,44)
	0,001057*

(2,07)
	-0,00087*

(-2,67)
	0,86
	1,20


Los valores entre paréntesis indican el valor del estadístico t. (*) y (**) denotan significatividad al 5% y 10% respectivamente.

La Tabla 3 muestra los resultados al considerar la tasa de variación del PIB con datos trimestrales. En este caso, se extrae la conclusión, al analizar la renta disponible, que la actuación del Estado es redistributiva ya que favorece los quintiles de renta más bajos mientras que el quintil con más renta se ve perjudicado.

De nuevo, la variable inflación parece tener un efecto muy importante en las rentas ya sean primarias o disponibles, de los individuos y, además, se aprecia como también presenta un efecto regresivo en la economía española. Sin embargo, este efecto es corregido, en parte, por la actuación estatal.

Por último, la variable tendencia que como se indicó previamente recoge el crecimiento económico, mejora, si consideramos la renta primaria, la situación del primer quintil mientras que el segundo y tercero se ven perjudicado. No obstante, al incorporar al análisis los impuestos y las transferencias, los quintiles intermedios son los grandes favorecidos mientras que los quintiles extremos de renta se ven agraviados. El quintil primero ve reducido su beneficio originado por el crecimiento mientras que el quinto empeora relativamente su bienestar.

Tabla 3: Estimación del Modelo con la variable tasa de variación del PIB. Datos trimestrales.

	
	Variables Independientes
	Estadísticos

	Quintil
	Constante
	Tendencia
	Inflación
	PIB
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	D-W

	Renta Primaria

	P1
	0,014187*

(18,12)
	0,0000849*

(4,72)
	-0,00054*

(-2,24)
	0,0000045

(0,01)
	0,63
	0,93

	P2
	0,77525*

(50,75)
	-0,000081*

(-2,22)
	-0,00244*

(-4,56)
	-0,000817

(-1,24)
	0,30
	1,81

	P3
	0,165765*

(106,58)
	-0,000184*

(-4,71)
	-0,00212*

(-3,55)
	0,001506*

(2,90)
	0,50
	0,78

	P4
	0,256467*

(193,27)
	-0,000018

(-0,58)
	-0,000582

(-1,31)
	-0,000469

(-0,75)
	0,01
	2,39

	P5
	0,489705*

(135,71)
	0,000132

(1,59)
	0,005577*

(5,00)
	-0,002803

(-1,48)
	0,43
	1,59

	Renta Disponible

	P1
	0,05875*

(91,76)
	0,000105*

(7,15)
	-0,000289

(-1,50)
	0,000465

(1,39)
	0,66
	1,29

	P2
	0,113139*

(112,18)
	0,000047*

(2,04)
	-0,00083*

(-2,67)
	0,00132*

(2,50)
	0,3
	1,18

	P3
	0,165617*

(173,93)
	0,0000341

(1,56)
	-0,00099*

(-3,38)
	0,001005*

(2,01)
	0,33
	1,97

	P4
	0,234143*

(197,00)
	0,0000696*

(2,55)
	-0,00081*

(-2,22)
	-0,0000229

(-0,04)
	0,36
	1,89

	P5
	0,428351*

(163,50)
	-0,000256*

(-4,26)
	0,002928*

(3,62)
	-0,00276*

(-2,01)
	0,43
	2,13


Los valores entre paréntesis indican el valor del estadístico t. (*) denota significatividad al 5% . Muestra: 48 observaciones.

La Tabla 4, por su parte, incorpora la estimación del modelo con datos anuales para la tasa de variación del PIB. Los resultados no difieren, en su mayor parte, de lo comentado para el resto de tablas analizadas en este estudio. Al igual que en la Tabla 2, se aprecia como ahora disminuyen los efectos de la actuación pública sobre la renta de los individuos. Esta menor repercusión se hace más palpable en variables como la inflación o crecimiento económico. También, se incrementa considerablemente el valor de los coeficientes de determinación.

Sin embargo, la diferencia más significativa respecto a los resultados anteriores es que ahora, si se considera la variable tasa de variación del PIB, el quintil con menor renta se ve claramente perjudicado, en términos relativos, por la actuación del sector público. El motivo puede deberse a que sus rentas están menos afectadas por la variación del crecimiento económico que experimenta la economía, al tratarse la mayor parte de los integrantes de este quintil de pensionistas y jubilados.

Tabla 4: Estimación del Modelo con la variable tasa de variación del PIB. Datos anuales

	
	Variables Independientes
	Estadísticos

	Quintil
	Constante
	Tendencia
	Inflación
	PIB
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	D-W

	Renta Primaria

	P1
	0,011253*

(5,99)
	0,000419*

(5,34)
	0,000136

(0,82)
	0,0000511

(0,76)
	0,83
	2,29

	P2
	0,088073*

(25,14)
	-0,000236

(-1,62)
	-0,00099*

(-3,21)
	-0,00047*

(-3,73)
	0,67
	2,49

	P3
	0,190689*

(36,84)
	-0,001088*

(-5,04)
	-0,00204*

(-4,50)
	-0,000676*

(-3,63)
	0,77
	1,94

	P4
	0,260499*

(117,19)
	-0,0000769

(-0,83)
	0,000347**

(-1,77)
	-0,000156*

(-1,96)
	0,38
	2,44

	P5
	0,449485*

(104,10)
	0,000983*

(5,45)
	0,003251*

(8,55)
	0,001251*

(8,06)
	0,92
	1,75

	Renta Total

	P1
	0,063694*

(32,61)
	0,000429*

(5,26)
	-0,000109

(-0,63)
	-0,000218*

(-3,10)
	0,84
	1,57

	P2
	0,121766*

(38,02)
	-0,0000854

(-0,64)
	-0,00073*

(-2,62)
	-0,000151

(-1,31)
	0,53
	1,4

	P3
	0,173573*

(116,59)
	-0,0000883

(-1,42)
	-0,00074*

(-5,68)
	-0,000151*

(-2,83)
	0,82
	1,77

	P4
	0,235643*

(85,03)
	0,000353

(3,05)
	-0,000136

(-0,56)
	-0,000109

(-1,10)
	0,72
	2,39

	P5
	0,405324*

(97,04)
	-0,000609*

(-3,49)
	0,001727*

(4,70)
	0,00063*

(4,20)
	0,91
	1,4


Los valores entre paréntesis indican el valor del estadístico t. (*) y (**) denotan significatividad al 5% y 10%, respectivamente.

5. Conclusiones

En este trabajo se ha estudiado, por un lado, la influencia del ciclo económico y de la inflación sobre la distribución de la renta. Por otro lado, se ha evaluado en qué medida el sector público a través de los impuestos y transferencias logra estabilizar el flujo de rentas ingresadas por las familias españolas. 

El ciclo económico, medido por la tasa de desempleo, favorece relativamente a las rentas altas de la distribución. Cuando se considera la renta disponible, el último quintil deja de mejorar en términos relativos, y el sistema impositivo y de transferencias logra aislar del ciclo económico a aquellos quintiles de renta, los intermedios, más expuestos a los vaivenes del mercado de trabajo. 

La inflación en la economía española ha respondido al exceso de demanda en el mercado de productos, por lo que ésta se ha comportado de manera regresiva. El sector público, aunque ha reducido su impacto sobre los primeros quintiles de renta, no ha compensado del todo dicha regresividad.

El crecimiento de la economía, aproximado por una tendencia lineal, mejora en términos de renta primaria la situación relativa del primer y último quintil de la distribución. Sin embargo, cuando se considera la renta disponible, el crecimiento aumenta la participación relativa del primer quintil en mayor medida que lo hacía para la renta primaria y revierte el cambio para el quinto quintil que pasa a empeorar relativamente. Los quintiles intermedios mejoran cuando impuestos y transferencias son tenidos en cuenta.

La obtención de resultados similares cuando se consideran la tasa de variación del PIB como indicador del ciclo económico sirve para avalar los resultados obtenidos.
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     �  Es probable que en este caso exista correlación espurea: la economía cuando entra en una fase recesiva no sólo ve aumentar su tasa de paro sino que también experimenta una caída en la cifra de beneficios. Estos acontecimientos son simultáneos y, por ello, cabe pensar que lo que estaría afectando en realidad al último quintil no es el desempleo, sino la pérdida de beneficios empresariales.


� Véase a este respecto, por ejemplo, Revenga (1994).


� Véase Sanz (1995).
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