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resumen

El artículo desarrolla un análisis para la identificación de efectos crowding entre las viviendas 
iniciadas privadas y públicas en España y en 8 provincias, identificando efectos de expulsión 
(crowding out) o de empuje (crowding in) de la construcción privada ante acciones de incentivo 
a la edificación pública. La metodología utiliza el entorno de vectores autorregresivos estimando 
las relaciones de cointegración entre ambos ciclos. Los resultados identifican efectos de crowding 
out en Cáceres y Madrid, efectos similares pero en dirección contraria, desde la edificación 
privada impulsando la pública en Vizcaya; no se identifican efectos estadísticamente significativos 
en Guadalajara y Zaragoza y un efecto crowding in en alicante en las dos direcciones. 

Palabras clave: edificación pública y privada, crowding out, España, política de vivienda.
Clasificación JEL: r31, r38.

abstract

this paper analyses the existence of crowding effects between the public and private housing 
cycles in eight selected Spanish provinces. It identifies the crowding out and crowding in effects 
in private house development cycle when incentives to public unit construction appears. using 
autorregressive Vector and cointegration methodologies, the exercise allows to estimate the 
influence and causality in two directions, that is, how any impulse in private hose-building affect 
to public house starts and how public incentives constructing dweelings can push the private 
construction. The paper finds the existence of crowding out effects between public towards private 
house-building in cáceres and madrid; similar effects but in the inverse direction have been 
found in Vizcaya where the private building is crowding in public house-building. there is no 
crowding effect, in any direction, identified in Guadalajara and Zaragoza and there is a strong 
two-directions crowding-in effect reinforcing house-building in alicante. 

Keywords: public house-building, private construction, starts, crowding out, spain, housing 
policy.

JEL classification: r31, r38.
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1. Introducción 

D����	m�������	��	��	�é����	��	���	�������	h����	��	������	��	��	ú���m�	��������,	��	
m�y��í�	��	���	�����mí��	�������������	��	���������.����	p��	u�	����b��	�����m����	
.. .. ...v....... .............. ......ñ... .. ..g.......t.v.. ......t.. ... .. ...v.. .. 
p������	��	��	��������,	���������	qu�	��	��������	�����	�u���	�	u�	�ju���	�u��������	
.. ... ....... y .. ... ....t...... . ...t.. ... .ñ. 2008. 

��	fu����	����m��m�	��	��	���������	�����������	��	��p���	�u�����	��	p������	��	
�xp������	y	��	�������	����������	p��������,	�������uy��	��p�����	������	��	�u	�����	���	
..b........ D....é. .. .. ...... .. 1989-1992 .. ............. ... ...t.. .....b....... 
��	��mp����,	��	1994	��m���.�	��	f���	��	�����m�����	qu�	�����.�	��	����	máx�m�	
... .. .ñ. 2006 .... ... .. 700.000 ......... .. v.v...... ........... ...t.. 1998 y 
2007,	���	p������	��	��	��������	��	��p���	��	���p�������	��	�é�m����	��m������	y	��	
�úm���	m����	��	���	h�p������	����������	�up���	��	m�����	��u��,	��	�����m�����	���	
������	��	��	������u�����	�xp����	�p��x�m���m����	��	20	p��	100	���	�����m�����	
... PIB. . ...t.. ... .ñ. 2008 .. f...t. .....t. ... .. ...t.. .. .. .....t........ .. 
��	�����������	���	��é����	��m�b�������	��	��������	��	fu�����	�ju����	��	����������	
��	��	������,	��	�úm���	��	���������	���������	�����.�	�u	mí��m�	h��������	��	��	���	
2014.. .... ... .. 50.000 ......... .. v.v...... .......... (G...... 1). ..t. ...j..t. ... 
��	h�m��é���	��	����	��	����������	��p����,	���	��mu�������	Au����m��	(��AA)	
���	m�y����	���m��u������	���	 ���	 ������.����	��	 ��	�����	m�������á���	 (Mu����,	
��mu�����	V���������,	I����	B�������,	��������,	A����u�í�	y	�����u��),	��í	��m�	
��	��	������	y	�����	(M�����,	��������	����,	��	R��j�,	�������,	A��u����).

FUenTe:	M���������	��	��m����.

GRÁFIco 1
vIvIenDaS InIcIaDaS en eSPaña, 1986-2014
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	 *	 ���	�u�����	���������	�	u�	���� ����m�	�u�	��m��������	y	�b�����������.
**	 ���up	f��	R������h	��	����u������y,	I���������	���	��mp�������..

..t. ..... .. ............ ............ .. .....t...z. ... .... ..g.......t.v. .......... 
��	���	�������	��	������u�����	��	vivienda pública1	p��������	��	��p���.	���	p�������	
��	 máx�m�	 �xp������	 ��	 h��	 �����	 ���mp������	 ��	 u��	 ��í��	 ��	 ��	 �úm���	 ��	
v.v....... .. ...t....... .úb.... .......... (G...... 1).. .... ... .é....t .. ......... q.. 
������	u��	���m���	��	��������	p��	p����	��	��	��������	h����	���	p������	púb�����,	
qu�	��m��.�	�	�p������	�	m�����	qu�	 ��	������b������	��	 ���	h������	��	p��m���	
�������	��	m������	��	��������	��	���u�í�	��m�	���u�����	���	�um����	��	p������	
y	��	��	�������	��	��	��m����	��	��qu����,	f��h����	�mb��,	�p��x�m���m����,	�����	
���	����	2002	y	2003.	

���	 ��������í������	 p��p���	 ��	 ��	 p��í����	 ��	 ��������	 ��	 ��p���	 h����	 qu�	
�x�����	���p��������	�������������	��	��	�����	��	��������	púb����.	��	��p���	�x����	
u�	�����m�	m�x��	��	p��������	��	��	qu�	p������p�	��	A�m�����������	���	������,	���	
��mu�������	Au����m��	y	���	�yu���m������.	��	��b�����	�������	��	��	���������,	
�����	�����	��p�����,	��	��	������������	��	��	p��í����	��	��������.	���	��mu�������	
..t....... t....... .. ..t..t.. .. ......... y ..........t.. .. ...ít... ... ..t... 
�������	���	�u�	p��p���	���u����	y	���	���p����b���	��	����b�����	���	���u��������	��	
m������	��	��������	y	�u���	��í	��m�	��	���������	��	p��qu�	��	��qu����	�u����m���	
�ub����������,	��	����k	��	��������	púb����,	���	�����������	��	�yu���	y	����b���	
���	 ��	 �������	 ��	 ���	 �����������	 ��	 ��������.	 ���	 ú���m�,	 ���	 �yu���m������	 ���	
... .........b... .. .. ............... ..b.... y g..t.... ... ..... ... .. ....... .. 
u�b���.�����.	

T���	 ����	 u����	 �	 ��	 �x��������	 ��	 ���������	 m������	 �������������	 ��	 ���	 ���	
mu�������	Au����m��,	h���	qu�	��	����������	y	���������.�����	���	�����	��	��������	
.úb.... y ...v... ....... ...t.. ..t.....í... .. C..... 1 ....t.. .. .......t.j. 
��	 �é�m����	 ��u����	 ��	 ���������	 púb�����	 ���������	 ��b��	 ��	 �����	 ��	 ���������	
.......... ... CC.. y .g....... ... ......... L.. v...... .......t..... ........... 
u�	��mp����m�����	muy	��f���������	�����	 ���	���������	��AA,	y	������	��	é����	
...t.. ... ...t...t.. ...v....... q.. ... ...t.g..... L.. ..f... q.. ..fl.j... .. ..g. ... 
�����	�xp������	mu������	���p��������	�mp��������,	A�����,	��í�	V����,	n������	y	
��	��mu�����	��	M�����	�����p����	��	�����	��	��������	u��	p��p������	��	��������	
púb����	�up�����	��	30	p��	100,	I����	B�������,	I����	��������,	�����u��,	��mu�����	
V���������	 y	 R�����	 ��	 Mu����	 p��������	 u�	 p���	 p������u��	 ��	 ���	 ���������	
púb�����	���������	��f�����	��	10	p��	100	���	�����.	����	��	���ju���	��	��p���	��	p���	
��	��������	��	u�	11	p��	100	��b��	��	�����	��	���������	���������.

1	 ��	����	���í�u��,	��	��������	p��	��������	púb����	�	�����	�qu�����	u�������	qu�	h��	����b���	�yu��	
.úb.... .. ..gú.. t... y .. h... ....t... .. ....t... .. .. ..g.......... ..............t.....t. .. .. ..... .............. 
... ... ...t...t.. ......... . ...v.. .. .y.... ... ..t. ....t..... .. ..tí.... ....... .... ..... .úb.... .. ..... .. 
............ .. v.v...... .úb...... y .. ..... ...v... .. .. ............ .. v.v...... ..b.... ..b.. ....... . ...t.. 
��	���	�����í������	��	���������	���������.
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��	 ���u�����	 ��	 ��	 �u��	 ���	 �����������	 ��	 m������	 ��	 �xp������	 ���u���	 ���	
����������	�	��	������u�����	��	��������	púb����	��	��	�u���	��	��p���,	y	p�����	
h.b.... ....t..... .. ........ ......t. t... ........ ..... 1975-78.. 1988-90.. 1999-2001 
(T..t.v..... 2003). T.... ..... .... f.... .. ..........t. ...... ...v.. . .... ........... 
��	qu�	�u�����	 ��	�x��������	��	u��	 �������������	�����	�mb��	������,	u�	�f����	��	
��������	�	��	b�j�	��	���	���������	púb�����	��	����������	��	���������	y	u�	��������	
... ..... .. ............ .úb.... .... .......t. j..t.......... ..g....... ... ........... 
�����m����	��	fu������m�����	���	m������.	

n�	�b������,	��	��	���������	qu�	��	p��������	��	��������	púb����	��	�f���ú�	p���	
p���	���u���	��	p��b��m�	��	������	�	��������	��	���	���m�����	��	p�b������	���	
m������	 ���u����,	 ���í�	 ��.���b��	 qu�	 �u	 p��������	 ��	 ���uj���	 ��	 ���	 m�m�����	
... q.. .. ....... .. ... ........t. ... .. ...v...... .. v.v......... . ...h. .... .t... 
p���b���,	��	�qu�����	p�������	��	���	qu�	��	��mb�������	��	�����������	��	��m����	
f�����.��	��	������	��	m������2. P.. .t.. ...... .... v.z ...v..t... .. ..... .. .............. 
y	�u����	���	�����������	��	m������	��	���	f�����b���	��	������	y	��	��m����	��	
p��m���	��������	��	��umu��,	p���í�	��u����	��	���������,	��	�����,	qu�	���	p��y�����	
��������m����	 �����b����	 ��m�	 p�������	 ��	 ������������	 �	 púb�����,	 �p���������	
u��	 ��������	�������í�����.	��	�xp�������	��	m������	��	 ���	���������	p��í�����	��	
���������	��	��p���	�����	���	�������	p�����	�u�����	qu�	����	f���m���	h�	������	
p�������	��	���	���������	�é�����,	�u�qu�	��	h�	����	�����������	�mpí����m����.	��	
h.b...... .. .. ...ít... .. v.v...... .......t..í. ... .....t...... ..t.. ......t.. .... 
��������u��	���	��	�����,	��	f��m�	qu�	�u	�f����	������	�í�����	�����.���	���	�bj������	
��������.	D����	����	p���p������,	��	p��í����	��	��������	��	��	���í�	����������	p��	��	
�����	�����m���	����	qu�	��	����p����.��í�	��	é�	��	���	m�m�����	����������.

S��	�mb����,	 ���	m������	���������	���p�����	��	 ���	p�����	��	��������	�����	
p�����p���	���	�����	xxi	�b�������	�	�u����	��	p���u�����	��	u�������	púb�����	��	

2 L.. ............. .. .......... t...t. .q...... .... .f..t.. ..........t.... .... .... ... ....g......... ....t. 
. ................. .... ... q.. t....... .f..t.. t......t....... .... ... ...t.. .. t............. L.. ..t.........t.. .. 
��m����	���á�	b���	�xp�������	p��	��	����í�	��m�b�������	(DI	�ASQUA��	y	W.�AT.n,	1996).

cUaDRo 1
evoLUcIón DeL PoRcenTaJe De vIvIenDa PúBLIca InIcIaDa 

SoBRe eL ToTaL De vIvIenDa InIcIaDa (coMUnIDaDeS aUTónoMaS) 
(en %)

españa Madrid astu-
rias alicante Guada-

lajara cáceres valla-
dolid vizcaya zara-

goza
1986-1992 49,94 61,41 197,15 29,19 34,97 280..35 357,51 736,49 255..84
1993�1999 25,67 24..68 32..28 22,70 27,04 74,42 8..52 23,32 11,24
2000�2007 12..08 30,17 10,24 9,90 6,74 21,33 13..58 42,29 24,17
2008-2014 58..69 190,60 51,66 37,65 26,67 47,91 46,45 112..80 125,27

FUenTe:	M���������	��	��m����.
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f........ .. ... ..b..... ......t... ... ..t...t.... ............ .. ............ .úb.... . .. 
p������	qu�	�����í�	��	�f����	���������,	�����������	�	��	b�j�	��	p������	��	��í��	��	
��	������u�����	y	��	��.�	��	p������	��	�xp������.	��	��b����m�������m�����	��	��	
�f����	qu�	�x�����í�	��	��	p��í����	�u�����	éx���	y	��	������.	��	ép���	��������	p���í�	
t..... .....t. ..b.. .. ........... .. ..t. ......... ....q.. ... h.y .v........ ..b.. .. 
h��h�	��	qu�	�����	�f�����	h�y��	�p�������.

����	 ���í�u��	 �����.�	 ��	m�����	��	 �������������	 �����	 ���	 ���������	púb�����	y	
p�������	 ��	 ��p���,	 ����	 ��,	 ��	 �x��������	 ��	 u�	 �f����	 crowding out	 �����	 ��	 ���	
... .úb.... y ...v... .. v.v....... ... .......t. .. ....... y .... .. ...... .. ...-	
p����m�����	 ��mp����	 �����	 �mb��	 ������	 ��	 �é�m����	 ���������	 ��	 ��	 ����������	
��������,	y	�����	���������	��mu�������	Au����m��	��	��p���.	

��	����������	���	���b�j�	��	������.�	��m�	���u���	��	��	�������	2	��	mu�����	u��	
��������	��	��	�������u��;	��	��	3	��	������b��,	��	u�	��á�����	�xp���������	�������,	���	
...... .. ............ .úb.... y ...v...; ... .. ........ 4 .. .......t. .. ..t..t.g.. .. 
......z........ .. ............ .. crowding out,	��	������p����	��	���	�����	u����.����	y	
���	���u������	���	�j�������	�mpí����;	��	�����uy�	���	��	�������	5.

2. Revisión de la literatura

��	����b��	�xp������	���	������	��	������u�����	��	u��	��������í�����	��mú�	�	
�����	���	�����mí��	�������������	�����	m�������	��	���	�������	h����	��	���u������.	
L.. ...t...t.. ..t..... q.. ......z... ..t. ..... ....... .. .........t. .. ....v...... .. 
���	��������í������	 �������	p���	�����m����	 ���	��.����	��	�u	�����m�����	(Qu����y,	
2007;	Qu����y	et al., 2008; B..... 2011; B... et al.,	2010).	��	��á�����	�mpí����	�������	
.. ..... .. .......z.... ......v........ .....t..... y ....... .. ....t.... (M...b...... 
2007; o.t...-M.g... y r..y.. 2006).. ..í .... .. ... ...b... ............... ..q....z . 
.....t. .. .. ...ít... .....t.... ... .. ............... .. .. v.v...... (T..t.v... y Wh.t... 
2012).

	n�	�b������,	�	p����	��	��	�mp��������	��	��	���������	púb����	��	��������	��b��	
��	����k	���	m������	��	��������	y	�u	p�����,	h�y	muy	p����	���u����	qu�	�b�����	
���	�������������	�����	��	�����	púb����	y	p������	��	��������	�����.����	��	�f����	
crowding out	�����	�mb��.	

L.. ........ ......... ...g... ... .......z.. y .......í. .. .. v.v...... .... ... t..-	
b.j.. .. Sw... (1973) y M....y (1983.. 1999) q.. .t...z... .... ..t...t... .. .f..t.-
��m����	��������	m�������	��	����m�����	���	�����b���	�����um�������.	��	���u����	
p����������,	���	m������	��	��������	��	�u	f��m�	���u����	���	������������	��m�	
�����������	�	���	m������	����u��u�����	(M��p�..�	y	V������,	2002;	S���í	y	W���f����,	
2002).	M��p�..�	y	V������	(2002)	����m��	u�	m�����	�����������	p���	��	���������	
��	u�������	��	��������	p��	�áp���	��	��	ámb���	 �����������	��	�������	U�����.	��	
..b....z........ .. ..t...t... ... .... .. .. ..b....... y .. ..........t. ....g...... 
�xp�����	����	p����	��	��	���������	��	��	�f����	��	��������.	S��	�mb����,	��	��	m��	
y��	p����	��	���	p�í���,	��	�f����	���á	f��m���	p��	���������	qu�	������uy��	��	����	
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...t.v. .úb.... y .. ...v..... y .. ......... ...t.. ..b.. ...... .. ............ h. .... 

.... ..t....... ... .......... ... t..b.j.. q.. .. .b...... ........... q.. .x..t... .f..t.. 
��u.����,	��	�u����u����	�	�xpu�����	�����	���	���������	������u����	��	p��m�����	
p������	y	púb����.	

�u����	��	���������	qu�	���	����������	��	u�	ámb���	��	��	�����mí�	��m����	�����	
��	������	púb����	�f�����	�	��	m��m�	���������	������������	p��	��	����������	p������,	
��	p���u��	��	�f����	crowding out	 (�u����	h�y	�xpu�����)	�	crowding in	 (�u����	
h�y	u�	���������	�	���h�	���������).	����	�����p��	h�	����	���m��m����	�p������	��	
......... .. ... .....t.. .. .. ...ít... .....t.... . ...... ..b.. .. .......í. ....q.. 
��mb�é�	�	��������	�����	��	p��������	��	��	������������	púb����	��	�mp�������.	.��	
����	���������	��m�	��	hidden costs of rewards,	������	��u����	��	��	�yu��	púb����	
(���y	y	J�����,	2000).

��	 �������,	 ��	 �f����	 crowding out	 ���u��í�	 ��m�	 �p�����	 ��	 ��	 ��qu�m�	 1	
(p������m����	 ��m���	 ��	yu��	 y	Am���,	 2014��4324).	 ��	 u�	 m������	 �����������	
���	 ��������	 p������	 m�y��������,	 ��	 ������������	 púb����	 ������uy����	 �u����	
u�������	(má�	������b���,	���	m������	p������)	�����	��	�f����	��	�m�����	��	�f����	
p���	��mb�é�	��	�������������	��	p���u�����	��	u�������	��	p�����	��	m������.	����	
h��í�	qu�	��	�um����	�f������	��	���������	������u����	(V1	–	V0)	���	m����	qu�	��	
p��������	 (V2	–	V0)	 ��m�	 ���u�����	��	 ��	 ������������,	y	qu�	 ��	�f����	��	�u����	
u�������	��	���	��	���������	púb�����.	

���	��u���	��	qu�	�����	���p��.�m������	��u����	��	��	m������	��	��	��������	
p���í��	���	���	(Mu���y,	1999).	��	p��m���	���í�	��	��mp�������	�����	p��m������	
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...v.... y .úb..... ... ... ..é..t.. h...t....... .... ........... .. .....t......... ... .. 

...... ... q.. ... ........ ............. .... ......... .... ...ít... .úb.... .. v.v...... 

.g....v. .b...b..í. .... ...t. .....t...t. .. ... ........ ... ...t... ............ y 
���u���í�	���	����������	�	���	p��m������	p�������.	��	���u���	���í�	��	��mp�������	
p��	��	��m����.	D����	���	�������	��	�������	y	�����������	�é������	mí��m��	qu�	
��b��	 �ump���	 ���	 ���������	 ��	 ��p���	 ���������	 ��	 ���	 ���m������,	 �u	 ������	 y	
������.�����	 ���	 h����	 ���	 b�����	 �u����u�����	 ��	 ���	 ���������	 p�������.	A��má�,	
.... .. ...... .. ..j... . ...v.... ........ q.. ... .. ....... (.... ....... t...... 
qu�	��	�����m����	��u��m����)��	��m����	������	�	�b���b��,	p��m���,	���	u�������	
.úb..... y .....é. . ... ...v...... .j......... ..í.. .. ............ .úb...... .. .f..t. .. 
.x........ .......... 

L. .....t.......... .. .. .x..t...... .. .f..t.. crowding	��	��	��������,	��m�	mu�����	
u��	���u����	���������	�mpí����	�	��	qu�	��	h���	��f�������	má�	��������,	y	���	u��	
�����	���p������	��	���	���u������.	��	m�y��í�	��	�����	���b�j��	�p���	p��	�x�m����	
���	p���b���	����������	��u�����	�����	���	������,	��	m�����	qu�	��	��	��������	���ám���	
...t.. ..b.. ..t.v...... .. ..t..í.t.......t. ..g.......t.v... .. .......... q.. .x..t. 
���������	qu�	���p����	��	�f����	crowding	�����	p��������	púb����	y	p������.	�������	
�	����	������,	���	���b�j��	bu����	���������	�mpí����	(��mp����	�	p������)	��b��	��	
�x��������	��	�f�����	��	�xpu�����.	A�í,	S���í	y	W���f����	 (2002),	�����.��	��m�	
��	�x��������	��	p�����m��	púb�����	(�������)	��	��������	�f�����	��	�qu���b���	���	
m������	��	��	�����x��	��	����������	�������������	���	m������	�����.	Su�	���u������	
�������	��	�x��������	��	u�	�f����	�u����u����	��	��	m������.	

Mu���y	 (1999)	y	�������	 (2004)	u����.��	 ��	m��������í�	��	 ������	 ��mp������	
���	 �bj���	 ��	 �����.��	 ��	 ���ám���	 �	 �����	 y	 �����	 p��.�.	 Mu���y	 (1999)	 u����.�	
h����m������	��	�������������	p���	��	��á�����	��	���	������	��	����k�	��	��������	pú�	
b����	 y	 ��b��	 �	 �������	 ����.	 Su�	 ���u������	 �������	 ��	 ��	 �x��������	 ��	 u�	 �f����	
���p��.�m�����	�����	��������	púb����	��	b�j��	��������	y	��������	��b��,	m�������	
qu�	��	��������	púb����	��������	�	f�m�����	��	��������	m�����	��	p�������	u��	�p���	
t...... ..g.......t.v. .. ...q.. .. v.v....... .v....... (2004) y Y.... y H...... (2014) 
��mb�é�	 u����.��	 ��	 m��������í�	VAR	 p���	 ���������.��	 ��	 ���pu����	 ���ám���	 ���	
p�����	 y	 ����k	 ��	 ��������	 ����	 u�	 �����m����	 ��	 ��	 ��m����	 ������u�����	 ��	
�����������	��	��	�����	��	�mp���.

�hu��I�	���	(2006)	 �����p���	��	��	��á�����	 ��	m��������í�	��	�����	p����	p���	
�����.��	���	�������������	���ám����	�����	��������	��	��qu����	p������	y	�u	������p������	
.úb.... ... .. ....... .. C.... ... .. ....... 1988-2003. . ...t.. .. .. ......z...... 
V.r.. .. .x...... .. ........ .. ... ...g..... .. ...y. .. v.v...... .... ......... 
f......... .. ....t. b.j.. .. ......... ...í.... ..... .. .........t. .. .x..t...... .. ... 
�f����	crowding out	�����	��	���������	��	��������	púb����	y	p������.	

D�	 f��m�	��m����,	n�����k	 (2006)	�����.�	��m�	��	p��qu�	��	���������	��	 ���	
mu����p���	���u����	��	��	�f������	p��	��	������������	púb����	��	���h�	m������.	��	
��á�����	�mpí����,	��	�����	�����������,	mu�����	qué	u�������	�����������	��	��������	
púb����	�����m�����	��	p��qu�	�����	��	���������.	A�á����m����,	���k���	y	R�����h��	
(2010)	�f���ú��	u�	��á�����	��	���	�f�����	���p��.�m�����	�����	u�������	��	��������	
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���	 ������	 púb����	 y	 p������	 �	 p�����	 ��	 ��	 ����������	 ��	 �����	 �������������	 ��	
...t...t.. ....t... g..g....... y ... .....t.... ....t.... .. .x..t...... .. ... .f..t. 
crowding	��	��	������	���	��qu����	��	m������	��	��	��������.

yu��	 y	 .�m���	 (2014),	 u����.����	 �����	 ��	 p����,	 �x�m����	 ���	 �������������	
���ám����	�����	��	������u�����	��	��������	������b��	(púb����)	y	��	������b��	(p���	
����)	��	�h���.	���u������	qu�	��	���pu����	��	���	���u����	����	���	������u�����	
��	���	p��m����	��mb��	��	��	���mp�	p���u��é�����	u�	�f����	crowding out, qu�	��	
��	��mé�����.	��	�f����	��j�	��	��u����	�u����	���	p������	��	�mb��	���������	���á�	
p��x�m��	�	���	��u����.

���	���������	���u����	����j��	���u������	p��������,	��	���mp��	�����uy�����	�����	
��	��	��	�x��������	���	�f����	�xpu�����	�����	��	�����	púb����	y	p������	��	��������;	
��	 fu�����	 ���	 ����������	 �����.���	 y	 ���	 m������	 ��	 p��í����	 púb����	 �mp������,	
���	 ���u������	 ���í��.	 ��	 �mp����	 ��	 ���	 m��m��	 ��b��	 ��	 m������	 ��p�����á	 ��	
�������������	p�����	�	�������	��b��	��	��m����	y	��	�f����,	y	pu����	p�������	��m�	
b... ....v...t.. ... .. ......g........ .. .. z.... ... .. q.. .. .....t..y... ... v.v....... 
púb�����	(M��p�..�	y	V�����,	2002;	Wh���h���,	2003).

��	 m������	 ��	 ��	 ��������	 ��	 ��p���	 mu�����	 p�����u���������	 p��p���	 qu�	
�u������	qu�	����	�f����	pu���	���	�mp�������.	��p���	��	u�	p�í�	��	p��p��������	��	
���������.	S��ú�	���	�����	���	�����	��	��b������	y	V�������	2011,	��	79	p��	100	
��	���	���������	p�����p����	��p������	���á�	��up����	��	�é��m��	��	p��p�����,	u�	
13,5	p��	100	p��������	��	������	��	��qu����	y	u�	7,5	p��	100	p��������	�	��	�������	
.í. «...... g..t..» . «.t...». L.. v.v....... ... .ég..... .. ..q..... .... ......... 
p�����p��m����	 ��	 p��p��������	 p�������	 �������u����,	 ������	 ��	 �u���	 ���	 ��qu����	
������	�	�ub����������	���	������	púb����	muy	��m�����.	��	��������	púb����	��	���	
p���	��	p�����p��m����	��	 �é��m��	��	p��p�����,	 ���	 ������	�����������	p��	 ����	
��mu�����	Au����m�	y	p��b��má�����	����í������	qu�	h��	����	�b�������	�	����é�	
���	������	��	���	p��í�����	��	��������	y	���u��������	p��������.	��	��	����	��	��p���,	
.. v.v...... .úb.... .. h. v...... ..t......... ........ .. ..... .. ............ ...v..... 
b.... . ...t.. .. .. ..j...... .. ...t.. .b..g.t..... .. ............ .úb.... (....b. 
m����������,	qu�	��	���u���	��mu�������	Au����m��	���	muy	�mp��������,	��m�	
��	M�����	���	��	50	p��	100	�	��	��	��mu�����	V���������,	���	��	30	p��	100),	�	
b.... . t..vé. .. .......t.v.. .....t.. . ... .....t.... ...v.... .... .. ............ .. 
v.v....... .úb..... (t... .. ..j...... .. .bj.t.v.. .......t.. ... .....t. . ..ú.... .. 
���������	�	 �������	y	��u�����	��������u����	���	 ���	p��m������).	����	 �����m�	h�	
h��h�	qu�	��	��������	ú���m�	��	��m��.��	u��	p��m�����	��	��������	púb����	pu���	
�����������	fu����m����	��������	�	��	��������	��	���������	p������,	��	�����,	fu��.�	
��	p��m����	��	��������	��b��	�	�����	��	�u����	��	������u�����	���ju���	�	u�������	��	
u�������	púb�����,	��	qu����	��m��.��	��	p��y����3.	n�	h�y	���������	�mpí����	��b��	
��	�������	��	����	��������,	p���	��	��.���b��	p�����	qu�	�mb��	����������	��	����	
.f..t.... ... ....... ... .. ..... ............ ......... v..... .. ...fl....... ... f........ 

3	 ����	�u������	��	���������	y�	qu�	��	���m�����	púb����	���á	�b�������	�	���	p�����	��	���������	p�������	
...t........... ... ... ......t... b........ .... ....t.b...... . ..t........ .. ......... 
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��	���	���m��	�������������	��	p��í����	��	��������.	����	�����������	�����	������u�����	
��	��������	púb����	y	��b��	y	��m�	��	������u�����	��	u�	��p�	��	��������	�f����	�	��	
����,	��	��	��������	qu�	��	�����.�	��	����	���b�j�.

L. .x..t...... .. f...t.. ..f......... ... .. ............ y ........... .. .. ...ít... ...t.. 
�����������	��p������	������u�����	��	���������	m������	�������������	y	��	p��í�����	
.. v.v...... ..v....... ....... q.. .. ......... . ...v.. .g..g... ... .. .........t. .... 
��mp������	 ��	 f���m���	��	 crowding	 (in	 �	 out)	 �����	 ��	 �����	 púb����	y	p������	
.. v.v...... ....ñ.... y .. .......... .b...v.. ... ......... . ... ...v.. g..g...... 
má�	���������.	���	����	��.��,	��	��á�����	��	�����	�	��b�	�����������	p��	���u���	
p���������.

3. caracterización del ciclo residencial. Las fórmulas de provisión

��	����u����	��	���	������	�������������	��	vivienda pública	y	 libre	��	��p���	
.. ...... (G...... 2). L. ...v... v....b...... ... ... ....... .. ... v.v......... .. 
�x��������	 ��	 ���������	 m������	 �������������	 y	 ��	 �������	 ���u�����	 ���	 ������	
púb����	��	����	��mu�����	Au����m�	�������uy��	���u���	��	���	��.����	��	���h�	
h�������������.

GRÁFIco 2
PRecIo MeDIo De La vIvIenDa 

(Primer trimestre de 2015)

FUenTe:	M���������	��	��m����.
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��	��������	�����������	��	p���������	qu�	f��m�	p����	��	��	����u��u��	��m�����������	
��p�����	(17	��mu�������	Au����m��	má�	���	��u�����	Au����m��)	�������uy�	��	
u�����	bá����	��	����	��á�����	má�	�����������	p���b��	�	p�����	��	���	�����	�x��������.	
��	��p���	�x�����	u�	�����	��	50	p���������,	��	���	�u����	��	h��	������������	��h�	
��	�����	p���	��	��á�������	M�����,	A��u����,	A�������,	�u�����j���,	�á�����,	V�.��y�,	
Z�����.�	y	V���������.	��	��������	��	h�	�����.���	����������	��	�����	��	p������	��	
��	��������	��b��	y	p��������4	��	m�����	qu�	��	�u�����	��p�����������	��	�����	���	
�u�������	��	��	������bu����.	

A�í	��	h��	��m���	���	p���������	p�������������	�	���	��������	qu�	����	��	��	�u�����	
��	p������	m�y����	(�u����	�u�����	��	��	������bu����	��������	��	p������,	��mu�����	
��	M�����	y	��í�	V����),	���	���	���	p������	m������	(p��m��	�u�����,	�x���m��u��	
y	�����������	M���h�),	y	���	���p������m����	qu�	����	��	��	���u���	y	������	�u�����	
��	��	������bu����	(��������	y	����,	A�����,	��mu�����	V���������	y	������p���	��	
A��u����,	��	����	�����)	��p��������	��	���u���	y	������	�u�����.	��	���������	��	���	
p���������,	�u����	h�y	má�	��	u��,	��	�����.�	���u�����	��	m��m�	��������.

��	����u����	��	���	������	��	��������	��	����	u��	��	���	ámb����	�������������	
......z.... .. ....g. ... .. G...... 35.	��	�����	�����	��	��������	u�	�mpuj�	��m����	
��	��	vivienda libre	f�����	��	�����	��	u�������	púb�����	���������.	

���	 ámb����	 �������������	 ��������	 �������uy��	 �j�mp���	 ���p����	 ���	 m������	
��	��	��������	��	��p���.	��	�����	���	�����,	���	p���������	�������������	p�����	
�����b���	qu�	�xp�����í��	u�	��mp����m�����	��������	��	�u�	 f�������	��	��m����	
y,	p��	����,	��	 ��	 ����������	���	 ��	qu�	���ú��	��	��	�ju���	���	m������6;	��	p���	
....t.v. ... ....... .. v.v...... y ..t.. .. ..t.v.... ... ............ .úb.... y ...v... 
t..b.é.. ......... ...t.. ..g....... 

C... .. .b...v. ... .. G...... 3.. .. ... q.. ... t... ...... .úb..... .j...... ..b.. 
.. t.t.. .. ............ ...... ... ...... ... M....... C...... y V.z..y.. ... ..t. 
����,	 ���	 ����	p���������	�u�����	���	u��	p��p������	��	vivienda pública	 ��������	
���p����	���	�����	muy	�up�����	��	�����	��	���	���u������,	m�������	qu�	A�������	y	
�u�����j���	p��������	��	p���	má�	b�j�.	��	��	�����	���	p������	�����������	��	p���	
��	��	��������	púb����	��	�á�����	��	��������	��	u�	31,36	p��	100,	f�����	��	10,97	p��	
100	��	�u�����j���,	m�������	qu�	��	M�����	��	vivienda pública	��������	������	���	
����������	�����	�������	p�á�����m����	�u���	��	2003	y	�up���	��	máx�m�	h��������	
.. ............ ... ....... ... 2008.. ... ..t..... ..t. ......... .. ... ... 2006; ....q.. 
.... ... ...v.. ......b......t. ...f..... .. ......z... ... 1985.. .. ..x... h..t..... 
..t....... .. ......z. ... .. t..... t.....t.. .. 2009 .... 1.838 ......... .. v.v...... 
p��������.	��	A�������	��	��pu���	��	��	vivienda pública	��	p���uj�	��	2000	y	����	��	
f...t. ..í.. ... .. ............ ... 2008 t..b.é.. ..y..... ... ...v.... .. ........... .. 
��������	púb����	��m�	��	��	�����	���	����������.	

4	 ��	��á�����	��	���������	pu���	���	����������	�	���	�u�����.
5	 S�	u����.��	���	���������	���������	��	��	��á�����,	���u�����	��	�������u��	��b��	������	�������������	qu�	

u���	����	���������	��m�	��	�����b��	��	��f�������	��	��	���������	�����������	(SMIT.	et al., 1988).
6	 Au�qu�	 ��	 �f����	 ���á	 má�	 ���u�����	 (TA�TAVU��,	 2012,	 2014),	 h�y	 ���u�����	 ��á�����	 ��b��	 ���	

��������������	��	��m����	�����������	��	��p���	�	�����	�����������.	
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��	 ���	��h�	ámb����	 �������������	�����.����,	 ���	p������m������	���u����	p���	
��	p��������	��	��	política de vivienda	���	�������m����	��m������,	�u�qu�	��	p������	
.. t............ ...... .. ... .......t.v.. .... .. .....t........ . ... .....t...... ... 
��mp��j�,	��	�����.�	��	f��m�	���������	y	��f������	p��	��������,	�	����é�	��	���ímu���	
t...t. . .. .f..t. .... . .. ......... L. ....b...... .. .bt..... ............... ... 
�����������	p��f����������	�	�u���	púb����	p���	�����������,	y	��	���������	��	��é�����	
p��f����������	�	���	��mp�������	qu�	�����f����	���	�����������	p��������	��	��	p���,	
�������uy��	�j�mp���,	��	u��	y	����	�������,	��	��	����������	��	��	������������	púb����	
y ... .......t.v.. .............. L. fl.x.b...... ... ... ...t.... v..í. ...t.. ...v.......; 
p��	u�	����,	�qu�����	��	�����	��	p��������	��	vivienda pública	��	u��m����	(��������	
�	h������	qu�	�ump���	�������	��qu������)	y,	p��	����,	�qu�����	�����m��	m�x���	��	���	
��	������u�����	��	vivienda libre	y	vivienda pública	��	��mu��á���7.	

��	 p������	 ��	 �mp��m��������	 ��	 ��	 política de vivienda ��	 �������	 ����	 qu�	
��	 ��	 p��m����	 p������	 qu���	 ������	 ��	m�m����	y	 ������.�����	��	 ��	 p��m�����	
��	��	vivienda pública. .... ..g....... q.. .. ..g.......t. .. .. g..t.... y ........... 
��	��	������������	púb����	��	�������uy�	u��	��b��	��������. ��	h��h�	��	qu�	���	��	
p��m����	p������	qu���	������	�����	������u��	vivienda libre	�	pública	h�	p�����	
�xp�����	��	��m����	��	���	p��m����	��	m�m�����	�xp�������	���	�����	y	���	����	
......... .. ........ f.v...b..... y .. ...........t. .b........ .. .. ............ .úb..-	
.. ...t.........t. ..ñ....... ... .t... ......t... T..b.é.. j..t..... .. ..t..... . .. .....-	
������	púb����	�u����	���	�����������	���	m������	�mp�����.

4. La estrategia de modelización empírica, datos y resultados de los modelos

L. .....t.......... ... .f..t. crowding	�����	p��������	púb����	y	p������	��	��p���	
��	�����.�,	��	����	���b�j�,	������������	���	�f�����	���ám����	�x��������	�����	�mb��	
...... .. ............ .... ........ .t........ . ... ........ .. ...fl....... ...t.. ..b.. 
y	�	��	���������	��	��	��������.	��	�����,	��	p�������	����������	��	��	�����	��	���������	
.. ... t... (.úb...... ............ ... .......t. «...t.g...» ... .. ............... .. ... 
�����í������	��	��p���,	�	p������)	��������	�	��	��	�f������	p��	��	�����	���	����	��p�.	
��	�������

	 Γ(Vprivt –	i)	⇔	Φ(Vprott –	i)			∀t	=	1,	...,	t			∀t ≥ 0 [1]

������	Vprivt	 ���	 ���������	 ���������	 ��b���	 ��	 ��	m�m����	 t,	Vprott	 ���	 ���������	
.......... ...t.g...... Φ y Γ .... ..t..... .. ......t... q.. ............ ..b.. v....b... 
��	���������	m�m�����	���	���mp�	y	t	–	i	h���	��f�������	��	p������	��mp����.

7 .g......... . ... .v....... .. ........... ..t. .......t..
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��m�	��	���������	��	��������	b�u�í����,	��	�j�������	��p�u��	��	��������	��mu��á���	
��	�mb��	������u�������,	��	qu�	pu���	p���m����	��	���	�xp��������	[2]	y	[3].	

 Vprivt	=	α1	+
n

∑
i	=	1 	

β1i	Vprott	–	i	+	εi	 [2]

 Vprott	=	α2	+
n

∑
i	=	1 	

β2i	Vprivt	–	i	+	μi	 [3]

�����	���	α	y	βi	���	���	p��ám�����	qu�	��p�u���	���	����������	�����	���	������	y	
ε,	µ	���	�é�m����	��	�����.	

S�	u����.��	���	������	��mp������8	��	���	�����������	��	��������	���������	�IBR�S	
y	�R.T��IDAS	���b������	p��	��	M���������	��	��m����	p���	��	p������	��mp�������	
...t.. .. ...... t.....t.. .. 1986 y .. ..... .. 2015. L. ....t.. ..t. ...t.g.... ... 
117	�b�����������	��	f���u�����	���m������	�uy��	�����í������	bá�����	��	���u������	
��	��	�u����	2.	

���m��m����	��	���u�	 ��	m��������í�	��	J�h�����	(1992).	��	p��m��	 �u���,	��	
���������	��	h�p������	��	���������������	m�������	����	��	D��k�y��u����	Aum������	
(AD�),	 y	 ��	 ��mp�u�b�	 qu�	 ���	 �����b���	 �IBR�S	 y	 �R.T��IDAS	 ��	 ���������.��	
��m�	�������������	�	��	�������������	�	����������	��	p��m��	�����	��	���	��f�������	
ámb����	�������������.	��	h�p������	�u��	�	����������,	��	�x��������	��	��í���	u��������,	
��	 ���h�.���9	 ��	 �������	 p���	 ��	 �����b��	 �R.T��IDAS	 ��	A�������,	 �u�����j���	 y	
Z�����.�	y	��	p��m����	��f��������	��	��	�����	��	���	�����b���	(	p������	=	0,01).	���	
���u������	��	���u������	��	��	�u����	310.	

��	 �������p��������	 �����	 ���	 ������	 ������������	 �������m����	 ���������	
m�������	��	����m�����	��	u�	VAR11	���u���.�	����	�����b��,	�IBR�S	y	�R.T��IDAS,	
��m�	u��	 fu�����	���	p�����	��	 �mb��.	A	p�����	 ��	 ��	�����m�������	���	 �������	

8 D... q.. .. f......... .. .b...v. . t..vé. .. ...... t........... .. ............ ....... .. .. ......... ... 
��	���mp�	��p�����á	��	���	����bu���	�����í������	��	���	������,	p��	��	qu�	��	���������,	p��m���,	��	�x��������	
��	��í���	u��������	y	�u	�����	��	�����������,	p���,	�u���,	�����.��	���	����������	��	�������������	qu�	p��m����	
........ .. ...... ...í.... ...... q.. ......b. ............t. ... ........... ....t........... y .......... 
�����	 �u�	 ��mp�������.	 ��	 ��á�����	 ��	 ��	 ���������������	 ��	 ����	 u��	 ��	 ���	 ������,	 ��	 �����m�������	 ��	
p���b���	����������	��	�������������	m�������	��	��f�qu�	��	máx�m�	������m����u�	��	J..AnS�n (1988.. 
1992)	y	��	����m�����	���	p������	���ám���	��	�ju���	�	��	��������	��	�qu���b���	�	�����	p��.�	m�������	u�	
M��,	 �������uy�	 ��	 p�u��	 �	 ���u��.	��	�����j�	���	 ��f�qu�	��	 �������������	 ��������	 ��	qu�	p��m���	u��	
....x........ . .. ............... ... ...... ...... y .. ............t. .... ... f......... .......... ... .t.... 
����.����	��	�u	��á�����	(AM�MIyA.. 1980).

9	 ��	���h�.�	��	��	��������	��	�������������	��	���	p���������	m����������	�mp����	qu�	���	����������	
...t.. ..b.. ...... ... t..... .f..t.. ..........t.. y .. .... ... .. ...t. ...z.. ... ..t.. ....... .. .....t.......... 
���	crowding out	��	p���u��	���	�f�����	��	�����	�������	�,	���h�	���	�����	p���b���,	qu�	pu���	��mb���	��	
fu�����	��	���	����������	��m����	qu�	��	���u��	u��	p�u��	����b��	��	��	���mp�.

10	 ��	����	��	�j�������	��	h�	����������	p��	��mb��	����u��u���.	S�	h��	�����.���	���	��á�����	��	�u������	
��	�����	��mb���	p���	�u���	����m��	���	breaks ... ... ...... .. ........ . .....t...... .. .x..t...... .. ...b... 
..t...t...... ... .... .... .. ...... u... v.z ....... .. ...b.... . .....t....... .. .... t......... (...t. ...z.) . 
p��m�������,	h��	����	������u�����	��	f��m�	��	�umm���	��	���	�j��������.	

11 D..h. ......z...... .v.t. ... ............. ....v.... .. .. ..t........ . .....t.......... .. ... ...... 
.......ét.... y .....t. .. ............... .. ....... q.. ..fl.j... .. ... ........t. ....b.. ... ..g.......... 
�mpí�����	�	�������������	�����	���	�����b���	�bj���	��	��á�����	(SIMS.. 1980).
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�p��m�12	 ��	 ����m�	 u�	VAR	 p���	 �mb��	 p�������	 ���	 u��	 �mp���u�	 ��mp����	 ���	
t.. 2 (V.........) y 8 (M..... y V.z..y.) ..t..... .t...z..... ú.........t. ... ..t..í.-	
t.......t. ..g.......t.v.. .... .....t... .. .. ........... .. ....b.. .. ..x... v...-	
��m����u�13.	

���	������	�IBR�S	y	�R.T��IDAS	���	m�����	��	A�������	y	�u�����j���	��	�������	
p�����	���	u��	�����	���������	y	������������,	���p������m����.	����	����������	��	

12 S...... .. ..z... .. v.........t.. (Lr).. .. ..... .. ........... ...... (FP.).. .k..k. (.IC).. S.hw..tz (SB) 
y	.������Qu���	(.Q)	���	���������	��	��f��m�����	u����.����.

13	 ��	VAR	��	����m���	���pué�	��	�����.��	y	��������	�����í�����m����	��	��mp����m�����	��	���	�����u��	
m�������	��	������u�����	��	�����b���	dummy,	�������	y/�	mu���p��������m����,	��m�	f�������	�x������	���	
�����m�.	

cUaDRo 3
TeST De RaíceS UnITaRIaS 

aDF-augmented Dickey-Fuller test statistic*
orden de 

integraciónnivel p-valor 1
Diferencias p-valor

A�������
��b��� –0,953 0,3022 –10,364 0,000 I(1)
���������� –3..781 0,0002 – 0,000 I(0)

�á�����
��b��� –1,394 0,1512 –15,293 0,0000 I(1)
���������� –1,796 0,0690 –10,627 0,000 I(1)

�u�����j���
��b��� –0,973 0,2940 –13,655 0,0000 I(1)
���������� –3..819 0,000 – – I(0)

Z�����.�
��b��� –0,996 0..2848 –10..058 0,0000 I(1)
���������� –2,105 0,0345 –12,913 0,0000 I(0)	��	5%

�S�AñA
��b��� –1,205 0,2079 –2,900 0,0040 I(1)
���������� –1,915 0,0533 –5..808 0,0000 I(1)

A��u����
��b��� –0..982 0,290 –14,244 0,0040 I(1)
���������� –2..387 0,0671 –14..185 0,0000 I(1)	

M�����
��b��� –1,090 0..2487 –17..816 0,0000 I(1)
���������� –1,657 0,0921 –11,277 0,0000 I(1)

V���������
��b��� –1,225 0,2013 –16,161 0,0000 I(1)
���������� –1..638 0,0954 –10,619 0,0000 I(1)

V�.��y�
��b��� –1..178 0,2171 –12,039 0,0000 I(1)
���������� –1,592 0,1045 –14,766 0,0000 I(1)

n.TA��	*	S�	h�	����u����	��mb�é�	��	����	��	�h���p	������	p���	����������	���	���u������	���	AD�.
FUenTe: ���b�������	p��p��	�	p�����	��	���	�����	���	M�.M.
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��á�����	��	�������	��	���	m������	�u�������������	�	��	���u�����	�xp������	���	����	
��m���

 Librest	=	α10	+
p

∑
i	=	1

α1i	Librest	–	i

p

∑
i	=	1

β1i
	
ProteGidast	–	i +	

	
γ10Zt	+	ε1t	 [4]

 ProteGidast	=	α20	+
p

∑
i	=	1

α2i	Librest	–	i

p

∑
i	=	1

β2i
	
ProteGidast	–	i +	

	
γ20Zt	+	ε2t [5]

�����	Libres	������	u�	������	��	�����	n × 1	qu�	������	��	��f��m�����	mu������	
��	 ��	 �����b��	 ��������	 ��������	 ��b��	 ��	 ��	 u�����	 ��mp����	 t;	 ProteGidas,	 ��	
������p��������	��������	p��������;	Z	��	u��	m����.	��	��mb���	����u��u�����;	α y β, 
..........t.. . ..t.... ...............t.. . v...... ....... .. ... v....b... .....g....... 
y	γ	 ���	�����b���	�x������	y	ε	��	 �é�m���	��	p���u�b�����	���������	������bu���	��	
f��m�	������m����	����p��������	(B����b����,	1991).	

��	 �u����	 4	 ������	 ���	 ���u������	 ��	 ����	 ����m�����.	 ��������	 ���	 ������	
���	 �u�������������	 ����m����	 p���	 ����	 u��	 ��	 ���	 ������	 �����.����	 ���	 ����	
(aci	=	31,14273)	y	�����	��������	(aci	=	26,21965),	���p������m����,	p���	A�������	
y	 �u�����j���,	 y	 3	 y	 4	 p���	 �á�����	 y	 Z�����.�,	 m��������	 ��	 �����	 ���	 �����,	
u��	 ��p������	 �xp��������	 �����má����m����	 m�y��	 ���	 m�����	 ��	 ��b���	 qu�	 ��	
p���������.	

��	��	����	��	A�������,	��	m�����	��	vivienda libre .x..... .. 87..5 ... 100 ��	��	
���������	��	��	�����b��	��p��������	(adjr2

alicante = 0..87).. .....t... q.. .. .. vivienda 
pública	��	��	67,1	p��	100	(adjr2

alicante	=	0,671).	��	��u�����	p���	A�������	�p����	
���������	�mpí����	��b��	��	�������������	p�������	�����	�mb��	������.	���������	��	
.x..t...... .. .... ......... .. .......... b............. ... .. ............ .. .......t... 
.. ....... .. ............ .úb.... .f..t. ....t.v.....t. . .. ..b.. (.... ...v... .f..t. 
mu���p�������	 ��	 β21	 =	 2,24)	 ��	 ��u��	 qu�	 ��	 ���é�,	 �u�qu�	 ��	 ����	 ����	 ���	 u�	
�f����	muy	�éb��	��	��������	��m������	(β21	=	0,047),	m��������	��	p��������	��	
�f�����	crowding ... ... .. .............. y ... .............. .. .....t.. .....g.... .. 
..b.. v....b.... ..t. ......... ..... j..t...... .. h..h. .. q.. ... .. .....t...q.. 
.... ......... ..t..í.t.......t. ..g.......t.v. ... .h..k .. 2008 y .. .xt............ 
��í��	 ��	 �mb��	 ������	 qu�	 �����	 �u���	 �	 p�����	 ��	 ��������14.	 ��	 �mp��������	 ��	
..t. .....t... .. ....v...t... ..fl.j..... .... ... ....... .. .......t.v. .. v.v...... 
.úb.... ......... .. ............ ...v... ........ ... .f..t.. ......... ... ..t. ...... 

14	 ��	��u�����	p���	A�������	�xp����	��	�����	��	���������	��b���	��	fu�����	��	�u	���y�������	(α1�	=	0,70)	
��í	��m�	��	�u	����u������,	��	��u��	�����,	���	��	vivienda pública	���	�����	���f����	��mp������	(β15	=	2,24),	
��	qu�	�u�����	 ��	�x��������	��	u�	�f����	crowding in	��	����	p��������.	��	 �����p�������	��	�����b���	��	
...b.. ..t...t.... .... ............... ...t.v. (t* = 2..86508) y ...t......t.v. (t*	 =	 –2,60519)	 	 ��	 2002	
....t..b.y. . .x...... .. f.... ..t..í.t.......t. ..g.......t.v. .. .v........ ... ..... .. v.v....... ..b.... .. 
m�����	qu�	 ���������	 ��	vivienda pública	mu�����	u��	p�u��	��	��mp����m�����	 ��m����,	 ���	����u������	
...t.. ..b.. ...... ...t....... .. ..g.......t.v.... ........ .. ...b.. ..t...t.... ... 2001 .... ............... 
mu���p��������	 (t* = 3..78797). L.. .....t.... ... ..t. ..g..... ......... ..t....... .. ...t........... ....t.v. 
�����	�mb��	������	y	��	������������	(p��ám����	α25 = –0..034.. ...g.t.v. y ..t..í.t.......t. ..g.......t.v.). L. 
�p��������	��	��	p�u�b�	��	�������	��	�����������	���	��	�����	���h�.
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���	 m������	 ��	 p��í����	 ��	 ��������	 ������	 u�	 �f����	 �������	 y	 �áp���	 ��b��	 ��	
........... ....... 

��	m�����	��	vivienda libre	y	vivienda pública	��	�u�����j���	��	p���í�	�xp�����	
��b��	 ��	 p��p��	 b���	 ��	 �u	 ���ám���	 ���p������m����	 ���	 �p������	 ��������	 �����	
... ....... ... .. ......z........ ...t... .. .....t. ..t..í.t.......t. ..g.......t.v. 
��	 ���	 �����b���	 dummy .. ...b.. ..t...t...... ............. .... ............... 
mu���p��������	��	��	m�����.�����	���	�����	púb����	��	2006	(t* = 3..09237) y 2008 
(t*	=	5,19940).	��	�mb��	�����	���	p��������,	p���	��	p��ám����	������p��������	
.. .h..k .. 2008 (γ20 = 0..838) ....... .... f...t. ......... .. .. v.v...... .úb.... 
.............. .... .. ....... .. ... .f..t.. .. .. C..... F........... G..b.... ..fl.j. .. 
��	 �����������	 ��	 ��	 p��í����	 ��	 ���	 ���.	 ��	 ����	 ��	 �������	 p��m���	 ���u���.��	 ��	
���á����	��������	��	��	vivienda pública (p-�����	=	0,0007),	p���	��	b�u�í����	����	
��	u��	����	���������	�����	��������	p��������	h����	��b��,	�u�qu�	��	m�����	��	�í	��	
.....t..... .... .......... ..t. .......... ... ..t. ...... ... .....t.... ..g...... ... .f..t. 
�������u���.���	��	���	������,	���	��������	�����	�����.

��	 ���	 �����	 ��	 �á�����	 y	 Z�����.�,	 �mb��	 ������	 ���	 ��	 �������������.	 ��	
�p��������	���	����	��	J�h�����	���h�.�	��	h�p������	��	�x��������	��	�������������,	
p��	��	qu�	��	m�����.�	��mb�é�	m�������	u�	������	�u������������.	����	�á�����15,	
��	m�����.�����	��	��	��������	�����	��b��	��m�	púb����	��	p���í�	�xp�����	��b��	��	
...... b... .. .. ........... ....q.. .. ...... .. v.v....... ..b... ..fl.j. .... ......... 
..t..í.t.......t. ..g.......t.v... y ...g.t.v... .... ... v.v....... ...t.g.... (...f...... 
u�	p������),	��	qu�	pu���	�����p�������	��m�	u��	���������	�mpí����	��	crowding 
out	 (β21 = –0..2508.. t*	=	2,41).	����	 �f����	��	 �p�����	 ��	 ��	 �������	 ���������,	 ��	
qu�	�mp����	u��	��������	��	�u����u����	u�������������.	D������	��mb�é�	��	�mp����	
..t..í.t.......t. ..g.......t.v. .. ... ...b... ..t...t...... ....b. ............. ...-	
������	�	���	������	p������	y	púb����	��	2001	y	2002,	���	u�	�f����	p�������	��b��	
���������	��b���	y	��������	��b��	���	p�������	��	2001	y	u�	��mb��	��	�������	��	
2002	 ��b��	 ���������	 ��b���.	 ��	 ����	 ����,	 p��	 �����,	 ��	 m�����	 �p����	 ���������	
�mpí����	��	qu�	u��	������������	��	��	p��í����	��	��������	�	����é�	���	�mpu���	��	
��������	p��������	�����	u�	�f����	��	�xpu�����	��b��	��	��������	��b��	��	��	p������	
�����.���	y	��������	�	���	�h��k�	��mp������.	

��	m�����	��	Z�����.�	��	�p��x�m�	m�������	u�	������	�u������������	���	�u��	
���	��������	(aci	=	30,36421).	��	��p������	�xp��������	��	�mb��	������	��	�����í��	
t.......t. ..g.......t.v. y v......z. .. ......... ...... .. .... ..... .... .v........ ...í-	
.... ..b.. .. .x..t...... .. .f..t.. .. ...t.t........ .....t.... q.. ........... .. t..t .. 
�������,	m��������	��m�	�mb��	������	���	�x������.	D�	�u���	�quí,	���	�����b���	

15	 ����	 m�����	 ��	 h�	 ����m���	 ���	 ����	 ��������	 (aci	 =	 26,42540)	 �����p������	 ��	 m��m�	 ��m�	
v....b... .x.g..... ... v....b... ...t..... d2001, d2001*ProteGidas	y	d2002*Libres.	���	�����������	
q.. ....x..... ..b.. ........ ... ..t. ...v...... .... ..t..í.t.......t. ..g.......t.v.. .... .... b...... ......-	
b��m����	 �up�����	 ��	m�����.�����	��	 ��	vivienda libre	 (adjr2 = 0..798) ... ......... . .. v.v...... .úb....	(adjr2	=	0,3723).	��	����	��	�������	p��m���	���u���.��	��	���á����	�x�����	��	��	vivienda pública	(	p-�����	=	
0,2625)	y	��������	��	��	vivienda libre ( p-valor = 0..0380) .. 5 ... 100 .. ..g.............. q.. .. .......t...t. 
���	��	�f����	�����������	��	��	�j�������.



		 �DI�I�A�Ión	R�SID�n�IA�,	�R.WDIn�	.UT	y	�.�íTI�A	D�	VIVI�nDAS	 195

dummy ............. .... ..t..í.t.......t. ..g.......t.v..16	��	��	m�����.�����	���	�����	
...v... ... 1998 y 2008.. ..í .... ... .. ..... .úb.... ... 2006.. t.... ..... ...t...... 
u�	�f����	��������	��m�	������u�����	��	���	��mb���	����u��u�����	������������.	

��	���	�����	���������,	���	������	���	���ju���	��	��p���,	A��u����,	M�����,	V���������	
y	V�.��y�	���	i(1)	y	���	����	�������	qu�	���	�����b���	���á�	������������17,	��	qu�	p���	
.. .........t. .. .x..t...... .. ... ......t......t. ...t...t... ....... ... .....t. . .. 
�����b������	y	�������	��	��������	�u�����	����	��	p������	�����.���,	qu�	�f����,	�	�u	
��.,	�	���	p��p���	������.	��m�	��	��b���,	���	�����b���	����������	��	p��m��	�����		i(1),	
���á�	������������	�u����	�x����	u��	��mb�������	������	��	�mb��	������������	��	�����	
����,	i(0),	��	qu�	�mp����	��	�x��������	��	u��	��������	��	�qu���b���	�	�����	p��.�18.	

A�í	pu��,	��	����	����	��	m�����	�	����m��	p���	A��u����,	M�����,	V���������	y	
V�.��y�	���í�	��	�xp������	��	[6]	y	[7].	

Δ(Libres)	=	α1(	β10	+	β11Libres1	–	1	+	β12ProteGidast	–	1)	+

	 +
p

∑
i	=	1

α1iΔ(Libres)t	–	i +
p

∑
i	=	1

δ1iΔ(ProteGidas)t	–	i +	
	
γZt	+	ε1t	 [6]

Δ(ProteGidas)	=	α2(	β20	+	β21Libres1	–	1	+	β22ProteGidast	–	1)	+

	 +
p

∑
i	=	1

α2iΔ(Libres)t	–	i +
p

∑
i	=	1

δ2iΔ(ProteGidas)t	–	i +	
	
γZt	+	ε2t	 [7]

.....t..... Δ(Libres) y Δ(ProteGidas)	 ���	 �����b���	 ���������	 ���	 m�����,	
�IBR�S	y	�R.T��IDAS,	��	��f��������;	αi,	��	���������	��	�ju���	�	�����	p��.�	
p���	�mb��	������;	β.. ..........t.. . ..t.... ...............t.. . v...... ....... .. 
���	�����b���	���������	��	��f��������;	γ	�	���	�����b���	�x������,	y	ε	��	�é�m���	��	
p���u�b�����	���������	������bu���	��	f��m�	������m����	����p��������.

���	���u������	��	��	����m�����	��	���u������	��	��	�u����	519.	A	p�����	��	���	
........... .. .....t.g....... ..t...... .. .v..ú. .. ........ y ..g.......t.v.... 

16 S. ....t...t. ... .. .... .. .. ............... ...t......t.v. ... .. ......z...... ... ..... ...v... ... 1998 
(t* = 5..01128) y 2008 (t* = –2..67504). S. .....t..... t..b.é.. ... .f..t. ...g.t.v. ..b.. ... ...t.g.... .. ... 
��mb��	����u��u���	��	2006	(t*	=	–3,303).	��	����	��	�������	p��m���	���u���.��	��	�x���������	�����	��	��	
vivienda libre (	p������	=	0,6237)	��m�	��	��	vivienda pública	(	p-v.... = 0..8152).

17	 S�	h�	u����.���	��	����	��	J�h�����	���ú�	��	p�u�b�	��	��	���.�	y	���	máx�m�	�����	p��p��	p���	u�	�����	
.. ..g.......t.v.... ... .... ... .....t. .... .. .....t...........

18 L.. ...t.... q.. ............ ... .. ............... v....b... .....t.g....... .. ....... .... .. t...... .. ..-	
p�����������	��	�������,	���	���m��m����	f��mu�����	��m�	m������	��	����������	��	�����	(M��)	qu�	p��m��	
t... ......z.. ... ........... .. ...g. y ...t. ...z. . .. v.z.. .... ... Δyt = γ(Δxt – i)	+	α(	yt – 1	–	β1	–	β2xt – 1 )	+	εt,	
�����	α(yt – 1	–	β1	–	β2xt – 1)	������	��	m������m�	��	����������	��	�����,	������	α	<	0;	γ	m���	��	�f����	�	�����	
p��.�	qu�	��	�����b��	xt	�j����	��b��	yt;	β2	������	��	�f����	�	�����	p��.�	qu�	��	�����b��	xt	�j����	��b��	yt,	y	εt	
��	�é�m���	��	p���u�b�����	���������.	��	f��mu������	������������	��	�����b���	��	�������������	���í�,	pu��,	
Δyt = γ(Δxt – i)	+	αut – 1	+	εt,	��	��	qu�	��	���������	��	��	�����b��	yt	��	��������	���������	��	�u	���������	�	�����	
...z. ... té....... ... ...t. .. ... f..t.... ... .. ........ Δxt – i	����������	��	�����	����	y	��	����������	���	�����	
αut – 1	=	α(yt – 1	–	β1	–	β2xt – 1),	�����	���	�qu���b���	��	��	m�����	��	�������������	(�n���	y	�RAn��R.. 1987).

19  T.... ... ..g......... q.. ....x..... ..b.. ........ .... ..t..í.t.......t. ..g.......t.v.. .. ....... 
�	��	p�u�b�	F�S�������	p����������	u��	b�����	������m����	�up�����	��	m�����.�����	���	�����	púb����	��	
��������	��	p������.	
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�����í�����	 p���	 ��	 �����	 p������	 ��	 ��	 �����m�������	 ��	 ��	 ���y�������	 ���	 �����	
púb����	���	�f����	�	�����	p��.�,	��	��������	��	�����	p��.�20.	����	��������	��	�����	
...z. .. ...t.....t. .... .. ..fl.j. .. .... ..t....... ... .. q.. .... ....... .. ..b... 
���������	��	������	���	u�	�úm���	m����	��	p���������	���������	(���	��	�����	qu�	
.....t..... .. ......t..).. ...t...... ... ...... ......t...t. y ..t.b.. ...t.. ..b.. 
...... y ......t. t... .. ....... ......z.... ..t. h..h. ..fl.j..í. .. .x..t...... .. 
crowding out ...t...t... y ......t...t. .. .. ......... .. ..g.......t.v. .... .x...... 
��	�����m�����	��	���	������,	��	��	m�����	qu�	���p�����í�	��	�f����	���p��.�m�����	
(��u���)	��b��	���	�u����	���������	���������.	��	V��	��p�u��	����	��������	�	��	p��	
qu�	�������u�	�����	��	��u�������	���	�f����	��	�u����u����	p���������	��	��	��������	
��	 �����	 p��.�	 (qu�	 �����á	 �f�����	 p��m�������)	 y	 ��	 ��	 �����	 p��.�	 (qu�	 �����á	
�f�����	������������).	���	�f�����	������������	��	crowding out	qu�	��	m�����	��p�u��	
��	p���u���	��	�qu�����	p���������	�����	��	�b������	p��ám�����	�����í�����m����	
..g.......t.v.. ... .. ........... .. ..... (...t. ...z.). 

��	 m�����	 ����m�	 qu�	 �����	 ú���m��	 ��	 ���	 ú����m����	 �	 �����	 ��������,	 ��	
��p���	[δ21	=	–0,3456	(t*	=	–2,0676)]	y	��	M�����	[δ21	=	–0,2275	(t*	=	–2,0794)]	��	
��	�������	���	�f����	qu�	u��	������	��b��	���	p���������	�����	��b��	��	�����	��	���	
���������	��b���.	��	��	�������	���������	(u�	�um����	��	���	��b���	���p��.����	�	���	
p���������)	��	h�	�����������	��	V�.��y�	[α21	=	–0,1260	(t* = –2..385)]. 

��	�é�m���	��	����������	��	�����	(�	p��ám����	��	������������)	���	�����	p������	
..fl.j. .. .f..t. ...t...t... .. ...t.t...... ... .. ...g. ...z.. n. .. ..t..í.t.......t. 
..g.......t.v. ∆(LIBr.S) ... .....g.... .. ... ......... t....t....... ............... .. 
q.. ..g....... q.. .. ......... .. ...g. ...z. ... ....t..b.y. . .. ...t......... .. .. 
��������	��	�qu���b���	��	���	������	�u����	��	p���u��	u��	p���u�b�����	����p�����	
��	��	�����	p��.�	�����á�����	��mp����m����	��	é�.	��	m��m�	��u���	��	��	��u�����	
... ..... .úb...... ∆(ProT.GID.S).. ...v. .... .. .... .. V........... ...... .. ....-	
����	��	�����	p��.�	�í	������buy�	�	��	������u����	���	�qu���b���	��	��	�����	p��.�.	
... ..t. ...... .. ....t..b...... ....... .... ...... ....v..g...... h.... .. .q....b... 
[������q1��	–0,0236	(t*	=	–3,3702)],	qu�	pu���	�����p�������	��m�	u��	�������������	
p��m������	�����	�mb��	������	qu�	�������	�u	���.���	��	��	���������	��	���	���������	
púb�����.	 ��	 �����,	 ���	 ���������	 p���������	 ���������	 ����������	 ���	 ��p���.	
...t........ .. .q....b... ... .. ....... .. ............. ... ..t. ...... .. ...... ...... 
���������	u�	�f����	��	�qu���b���	�	����é�	��	��	�u����u����	��	��	qu�	u�	�um����	��	��	
�����	púb����	�mp�����í�	u��	���u�����	��m������	��	��	p������,	��	qu�	��	���������	
�mpí����	��	crowding out	���	�f�����	p��m�������.

��	����u����	��	��	 �����	��	 ���	�����	��	�xp����	 fu���m�����m����	�	p�����	��	
.. ...... ......... y .. .. ...fl....... ....v... .. ... v....b... dummy	qu�	���	u��	
............... ...t.v. y ...t......t.v. ... ..f......... t......... ......z.... ...t.. 
1998 y 2009 j..t....... ...b... ..t...t...... ... .. ......... .....b........ n.t... 

20 S. ....t...t. .. ..g.......t.v.... ..t..í.t... y ........ ... ....... ... ... ..b.t.. ......z...... . ..... 
��p���	 [β22 = –3..8954 (t*	 =	 –2,5515)],	A��u����	 [β22 = –6..7880 (t* = –4..8657)].. M..... [β22	 =	 –3,7505	
(t*	=	–7,0775)],	V���������	[β22	=	–5,1242	(t* = –4..6087)] y V.z..y. [β22	=	–3,5247	(t* = –11..7438)].
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qu�	��	���	�����	��	��p���	y	��	V�.��y�,	��	��	��u�����	��	���������	p���������,	��	
m�����	��p�u��	u�	�f����	��	��������m��������	���	�����	��	���	���f����	4	y	5	qu�	
pu����	������p�������	�	���	������	��	���	p�����	�u����	��	��������	púb����21.

D. f.... .......... .. ...... .......ét.... t............. .. ...... V.r .....t..... 
���	 �������������	 ���ám����	 qu�	 ���������.��	 ��	 �����m�	 ��	 ��u�������	 ����m���	
m�������	��	������u�����	��	���	fu�������	�mpu�������pu����	y	�����mp�������	��	��	
������.�	���	�����	��	p���������.	���	fu�������	�mpu�������pu����	(�IR)	�������	��	
���pu����	���	�����m�	�	shocks	��	������p����	��	���	�����b���	qu�	��	��p�u���	��	���	
��mp�������	���	������	���������,	y	���	����u�����	��	����	���í�u��	��m�	���m����	
���������	 p���	 ����������	 ��	 ������������	 ��	 ���	 ���u������	 ����������	 y	 ����u����	
1)	 ��m�	 ��	 ������p�	 ��	 ��������	 ��	 ���	 �����b���	 �xp�������	 ��	 ��	 �����m�	 ����	 ��	
�f����	��	u�	shock22.. .....í........t. ..b.. .. ......t......t. y ........... .. ... 
�����b���	��	���mp�,	���������,	�u������	�	����������,	y	2)	��	�����	��	������������	
��	����	�����b��23. L.. .....t.... ....... v.... ... ... G....... 4 y 5.

L. q.. ..t.. g....... ....t.... .. .. .v........ ...t.. ..b.. ...... .. ............ 
����	 u�	 shock	 qu�	 ��	 �����.�	 ��	 ���	 p���������	 ��	A�������,	�á�����,	 �u�����j���	
y	 Z�����.�	 (m����	 ��	 30	 ���f����),	 m�������	 qu�	 ���	 �mp�����	 ������	 �f�����	
p��m�������	��	��	�����	��	���	ámb����,	p���	���	���������	��b���.	

A	m���	��	�í������,	��	�f����	crowding out,	��	�xpu�����	��	��	������u�����	��	
v.v....... .úb..... ..b.. ... ...v...... .. .....t..... ... ..t. t..b.j. .... ... .f..t. 
p����������	�����	���	m������,	p��m�������	������,	��	���u���	��������,	�	�������u��	
�����	�f�����	p��m�������	y	�f�����	������������	��	crowding out.

��	 p��������	 ��	A�������	 ��	 ��	 ú����	 ����	 ��	 qu�	 �mb��	 ������	 ��	 ���u������	
..t.........t...... .. ....... q.. ..b.. .. ...fl.y... .. ....... ....t.v. y ... ... ... 
.............. ........... ... ....... .. crowding in	 ����u���	qu�	���á	p���b��m����	
............ .... ............. .. fl.x.b...... ... ... ........ .......t..... . ... 
��p�����	������u��������.

��	 ��	 �����	 ��	 ���	 �����,	 ��	 ���u�����	 ���������	 �mpí����	 ��	 ��	 �x��������	 ��	
crowding out ... .. ....t... .. .... ... .......t.v.. . .. ............ .úb.... .f..t... 
��	 f��m�	��������	�	 ��	p������,	 �xpu������	p����	��	 ����.	����	��u���,	 ��	 ���	���	
�����������,	��	��	����	��	�á�����;	��	��	���������	��	��������	púb����	�	��	p������,	
��	 M�����;	 y	 ��	 ��	 ���������	 ���������	 (��	 �����,	 ��	 �um����	 ��	 ��	 ��������	 ��b��	
�xpu���	�	��	púb����),	��	V�.��y�.

21 D... q.. .. té...... .. ........... .. ..... (C....t.q1) ... ..... ...v..... ∆(LIBr.S) ... .. ..t..í.-	
t.......t. ..g.......t.v. ... .....g.... .. ... ......... t....t....... ............... .. ..t... ... ...... ...t....g... 
�����������	��	��	qu�	�up��í�m��	�u��	��	p��ám����	��	�������������	��	 ��	p��m���	��u�����	 (��b���).	��	
���������	�mpí����	�u�����	qu�	����	p�á�����	������	����m�������	má�	����b���	��	���	�����mp���������	�����	
��������	 y	 p��m�������	 ��	 ���	 �h��k�	 (�.nZA�.	 y	 n�,	 2001).	 ���	 ���u������	 �b�������	 h��	 ����	 muy	
p��x�m��	�	���	�quí	p����������	p��	���	qu�	��	h��	����	����u����	��	��	���í�u��.

22	 U��	����������	��	��	��mp����m�����	��	u��	�����b��	�f�����á	�������m����	�	��	m��m�	y	��	�����m����á	
��	�����	�	����é�	��	��	����u��u��	���ám���	qu�	��p�������	��	m�����	VAR.

23	 S�	u��	p��p������	�mp�������	��	 ��	������.�	��	u��	�����b��	��	�xp����	p��	 ���	�p����������	��	�u�	
p��p���	p���u�b�������,	���h�	�����b��	���í�	��������m����	má�	�x�����	qu�	�����.
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GRÁFIco 4
FUncIón IMPULSo-ReSPUeSTa

FUenTe:	���b�������	p��p��.
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GRÁFIco 5
DeScoMPoSIcIón De La vaRIanza

FUenTe:	���b�������	p��p��.  
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n�	��	pu���	�p�����	���������	�mpí����	��b��	��	�x��������	��	�����	�f�����	��	
�u����u����	��	���	p���������	��	�u�����j���,	Z�����.�	y	A��u����.

��	���	�����	���	���ju���	��	��p���,	A��u����,	M�����,	V���������	y	V�.��y�,	���	
���u������	mu������	��	�x��������	��	u�	��mp����m�����	�����má����	(y	��������)	���	
t.. ..b.. ...... .. .............. .. q.. ........í. ... .f..t. crowding out	p����������	
��	��	�����	p��.�.	S��	�mb����,	����	��mp����m�����	��	����������	���	��mb���	��	
... v.v....... ..b... ... .úb....... .. q.. ..g....... q.... ... ..t.. ...v......... ... ...... 
��	����������	����	��	��	�����	p��.�	��m�	��	h�	���um���	����b�.	S���	��	��	����	��	
V���������,	��	�j�������	�p����	���������	�mpí����	��b��	qu�	��	��������	��������	�����	
�mb��	������	�f����,	��	f��m�	�����má����,	��	�ju���	��	��������	púb����	��buj����	��	
ú����	�f����	crowding out .. ...g. ...z. .....t......... q.. ..t....... .. .j..t. .. ... 
u�������	púb�����.	

5. conclusiones

.. .......t. ..tí.... .......... ... ......... .... .x...... . .....t...... .. .x..t...... 
��	�f�����	crowding	�����	���	���������	���������	p�������	y	púb�����	��	��p���	y	��	
8 ...v......... .. ....... q.. .. ..... ..t.b..... .. .x..t. .. f......... .. ...t.t...... 
��	 ��	 ���������	 ��m�b�������	 p������	 ��m�	 ������u�����	 ��	 u�	 �um����	 ��	 ��	
���������	��	���������	púb�����.	���	p���������	h��	����	�������������	��m�	�����	
��p������������	������	���	��	����u����	��	���	p������	�������������.

���	�f�����	p���	���	qu�	��	bu���	���������	�mpí����	���	��	�xpu�����	(crowding 
out)	�	��	�mpuj�	(crowding in)	��	��	������u�����	p������	����	��������	��	���������	
. .. ............ .úb...... y .. .....t....... . t..vé. .. ... ........... .......... ...t.. 
���	 ������	 qu�	 p��m���	 ����m��	 ���	 mé�����	 ��	 ��á�����	 ��	 ������	 ��mp������.	 ��	
m��������í�	��	��á�����	u����.�	��	mé����	��	J�h�����	p���	��	���u���	��	��	���y�������	
y	���������	��	���	����������	�����	���	������,	��b��	���	������	��mp������	��	���������	
���������	 ��b���	y	p���������	p���	 ���	 �����������	 �������������.	T���	 ��	 ��á�����	��	
���������������	��	���	������,	��	�j�������	�mpí����	��	����������	����m����,	p��	u�	
����,	��������	�u�������������	p���	�qu�����	�����b���	qu�	��	p��������	��������	��	
�������������	(A�������,	�á�����,	�u�����j���	y	Z�����.�),	y	m������	��	����������	
��	�����	p���	��	�����	��	���	�����	(��p���,	A��u����,	M�����,	V���������	y	V�.��y�).	
L.. .....t.... .. ..t....... .... ... ......... .. .......... .......t. .. ....... .. ... 
fu�������	��	�mpu�������pu����	��������.����.

L.. .....t.... .....t....... ..b.. .f..t.. y .. ...t........ y .......... ...... . .. 
...g. .. .. g..g..fí. ....ñ.... S. .....t....... .f..t.. .. crowding out	��	�á�����	
(���	 ���	 ���������	 ��b���	 ������	 ���������),	 y	 ��mb�é�	 ��	 M�����	 ��í	 ��m�	 ��	
��	 m�����	 ��������	 p���	 ��	 ���ju���	 ��	 ��p���.	 ��	 ��	 p��m��	 ����,	 ��	 �f����	 ��	
��mp����	 m�������	 qu�	 ��	 ���	 ���	 ú���m��,	 ���	 �f�����	 ��	 �xpu�����	 ��	 p���u���	
����	 ��	 ��	 �����	 p��.�,	 m��������	 ���	 �f�����	 ������������	 ��	 ���	 ��������������	
.. ...ít... .. v.v...... ....v.. ... V......... .. .....t..... ... .f..t. .. .j..t. .... 
�f�����	p��m�������	��	���	���������	púb�����	���������	��	�qu���b���	��	��	m������,	
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��	qu�	�������í�	u�	������	���á����	��	���p������	��	��	p��í����	púb����	��	����u�	qu�	
... ......... .. q.. g.... ....t... .... .. .....t. .. .. ...... ..b.. .. .............. 
��m�	��������	��	p��í����	�������í�����.	��	�f����	crowding out,	p���	��	��	���������	
���������	�	��	�quí	�����.���,	��	�����,	��	�f����	��	�xpu�����	��	���	��������	púb�����	
��m�	���u�����	���	�um����	��	���	p�������,	��	�������	��	V�.��y�	y	��mb�é�	p���	��	
m�����	��������.	A�������	��	��	ú����	p��������	��	���	���u������	�����	��	mu�����	
u�	�f����	��	�mpuj�	(crowding in)	��	�mb��	������	��m����b��,	���	u�	���f���	��	5	
���m������,	��������	b������������	y	���	�mb��	������	���������.	

T..b.é.. .. .....t....... ..g...... ...... ... .. ....... .... .......t. ...t........... 
y	���	������	p�������	y	púb�����	����������	��	f��m�	����p��������.	���	�j�mp��,	
��	�u�����j���	y	Z�����.�,	��	�����	púb����	mu�����	u�	�����	�f����	��	���y�������	
y ..fl.j. .. ......... .. .. ...ít... .úb.... .. .....t.. ....t.. .í..... ...t. .. .h..k .. 
2008 ... .. ....... ...v........ y ... 2006 ... .. ..g...... ... .. .... .. Z...g.z... ... 
����	mu������	qu�	��	�x����	��������	��u���	���u��	�����	���	������	m�������	qu�	��	
�u�����j���,	��	�����	p������	��	��������m����	�����m�����	��	��	m�����.	

�����	�f�����	���p����	���	��	���u�����	��	��	�p��������	��	��m������	m������	��	
...ít... .. v.v...... y .. ...t......... .... .. ......... .....í.... .. .f..t. y ........ 
��	����	m������.	��m�	��	��������,	 ���	m�������	�������������	���	�������	y	�u	
��������	��p����	fu����m����	��	�u�	��������í������,	p��	��	qu�	��	��.���b��	p�����	
qu�	 ���	 m������	 ��	 p��í����	 h�m��é����	 �����á�	 ��f�������	 ���u������	 ��	 ����	
u��.	����	��	u�	��mp�	qu�	��qu����	��	�������������	���������	p���	qu�	�����	�	���	
�u���������	p���	m����	���	m�y��	p��������	��	�������	��	���	p��í�����	�p�������.	
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