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Resumen

Para el proyecto Estimacion del multiplicador fiscal en México se debera:

e Llevar a cabo una revisién de literatura que permita implementar el diseno y
especificacién de un modelo estadistico para dimensionar el multiplicador fiscal.

e Considerar la evolucién de las principales variables econémicas de México como el
producto interno bruto, gasto ptiblico neto (consumo y en capital) en el horizonte
de corto/mediano a largo plazo.
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La Direccion General de Finanzas del Instituto Belisario Dominguez del Senado de la
Reprblica (IBD) tiene, entre otras, la encomienda de “promover la realizacién de estudios
y analisis que valoren la factibilidad financiera de y de programacién y planeacién que
den elementos de juicio para el debate parlamentario en el Senado de la Republica”. En
este marco y conforme al Programa Anual de Trabajo (PAT) 2016, la Direccién General
de Finanzas a través del Area de Anlisis de Factibilidad Hacendaria de las Decisiones
Legislativas y en el marco del proyecto de investigacion “Sostenibilidad Fiscal en Méxi-
co: Evaluacién y Propuestas para Fortalecerla”, analizarda metodologias cuantitativas para
determinar la existencia y posibles efectos del multiplicador fiscal sobre el crecimiento
econémico para fortalecer el ejercicio en las decisiones legislativas. Para esto, el proyecto
otorgara el marco tedrico y empirico, junto con los requisitos que deben ser considerados

para llevar a cabo dicho analisis.

1. Introducciéon

.Por qué es importante cuantificar los multiplicadores fiscales y su relacién
con los paquetes de estimulos en el contexto de la politica publica?

La reciente crisis financiera del 2009 dio pauta al uso de estimulos fiscales en economias
emergentes para contener las pérdidas en el producto derivadas de la misma. Sin embargo,
la presencia de un aumento en la deuda para financiar el gasto a generado discusion acerca
una posible “consolidacién fiscal” en el futuro.

Recientemente la Secretaria de Hacienda y Crédito Piblico (SHCP), después de un
incremento de gasto publico sostenido desde la crisis del 2008-2009, ha anunciado recortes
en el gasto como medida preventiva para el ano del 2016. Esto muestra la evolucion de la
politica fiscal mexicana acorde al entorno internacional. Esta consolidacién implica efectos
en PIB asi como en otras variables macroeconémicas como la deuda piiblica. Lo que conlleva
al debate de cuantificar el nivel de multiplicador fiscal para medir los efectos del gasto sobre

el PIB.



Como menciona Ilzetzki et al. (2010), no existe un consenso real acerca del nivel de los
multiplicadores fiscales y este es aiin maés incierto para economias emergentes debido a la
falta de datos disponibles. Esto dificulta la toma de decisiones de los hacedores de politica
en estas economias; no obstante, las economias emergentes han recurrido al estimulo fiscal
para sobrellevar los posibles choques a los que se enfrentan.

Las economias emergentes han sido afectadas por la reciente crisis financieras mediante
choques a la productividad, a los términos de intercambio y la salida de capitales prin-
cipalmente. Crowe et al. (2009) senala que las economias emergentes han enfrentado una
disminucion en la demanda de sus bienes exportables y un salida de capitales lo que ha
llevado a un aumento en el estimulo fiscal. Adicionalmente, menciona, que debido al poco
consenso en el nivel del multiplicador fiscal en estas economias se podria recurrir a otros
instrumentos de politica como el crédito garantizado.

.En el contexto mexicano, que tan importante es el estimulo fiscal en las
finanzas publicas?

México, al igual que otros paises latinoamericanos, ha recurrido al gasto publico como
medida de politica recientemente. El estimulo fiscal se uso en la reciente crisis financiera
del 2008-2009. El gasto neto como porcentaje del PIB paso de 23 % a 26 % de 2008 a 2009.
Igualmente se presento un incremento de deuda sobre el PIB en el mismo periodo pasando
de 33% al 36 %.'. El nivel gasto y deuda en México se estabiliza en estos niveles hasta el
ano 2012, afio en que comienza a incrementarse nuevamente hasta el afio 2015 al llegar a
un nivel de 27 % vy el 48 % los niveles de gasto piblico neto y deuda respectivamente.

Esta practica ha sido comtun en paises latinoamericanos y esta ha sido una politica
constante en los 1ltimos anos. Ademds de México, paises como Brasil, Chile, Colombia,
Perti y Uruguay tomaron medidas similares. Celasun et al. (2015) menciona que estos paises

recurrieron a este instrumento, pero pasados 6 anos de la crisis financiera del 2009, no han

'La deuda es medida como el Saldo Histérico de los Requerimiento Financieros del Sector Ptblico
(SHRFSP) reportado por la Secretaria de Hacienda y Crédito Ptublico (SHCP). Mientras que el gasto es
medido como gasto neto del sector piblico sobre el PIB



disminuido el nivel de gasto, lo que lleva a riesgos en el manejo de las finanzas publicas y
resalta la importancia de medir con certeza el efecto del gasto piiblico en el PIB.

.Entonces porque es relevante hacer un estudio para México?

La medicién del efecto del gasto publico sobre el PIB, capturado en el concepto del
multplicador del gasto, oscila entre 0 a 3 en la literatura. En su mayoria, se base en estu-
dios de caso como Blanchard y Perotti (1999) en su investigacién seminal para el caso de
Estados Unidos o estudios en analisis de datos panel como Ilzetzki et al. (2010), Contreras
y Battelle (2014) y Kitsios y Patnam (2016). Los tltimos apuntan a que condiciones de la
economia son relevantes y determinan el nivel de multiplicador fiscal. llzetzki et al. (2010) y
Contreras y Battelle (2014) indican que las condiciones estructurales de la economia deter-
mina el nivel del multiplicador. Baum et al. (2012), en un anélisis econométrico a los paises
del G7 (excepto Italia), encuentran que ain para paises desarrollados los multiplicadores
fiscales difieren considerablemente. Kitsios y Patnam (2016) menciona con la condiciones
particulares de cada pais dan como resultado heterogeneidad en la estimacién del multipli-
cador y por lo tanto este se diferencia por cada economia. Kandil y Morsy (2014) menciona
que para economias emergentes, entre los cuales incluye a México, el gasto publico ha sido
pro-ciclico en su andlisis histérico igualmente encuentra que el efecto del gasto no es uni-
forme entre paises. Por ultimo, IME (2010) muestra que en la recuperacién ante la crisis,
los paises emergentes con mayores estimulos tuvieron una mayor recuperacion.

La certidumbre acerca del nivel del multiplicar del gasto permite generar mejores
pronésticos macroeconémicos y asi cuantificar las los efectos de la politica fiscal. Blan-
chard y Leigh (2013) apunta a que prondsticos que subestiman a los multiplicadores ante
una consolidacién estarian correlacionados con un bajo crecimiento econémico lo que re-
salta la importancia de las estimaciones acertadas. Estevao y Samake (2013) resalta la
importancia ante la consolidacién y el estimulo fiscal y la estimacién del multiplicador
fiscal ante este debate.

Debido a esta diversidad de resultados y como estos son afectados por las particulari-



dades de cada pais y situacién es prudente y necesario obtener el multiplicador fiscal dadas
las particularidades del caso mexicano. No existe muchos estudios acerca del multiplicador
del gasto ptublico en México. Para nuestro conocimiento, la tnica estimacion para México
fue realizada por IMF (2015). Los autores, bajo un andlisis estatal, encuentran un nivel del
multiplicador fiscal de .6 a .7 para México.

Por lo tanto, la presente investigacion pretende incrementar la evidencia acerca del
nivel de multiplicador fiscal en México para asi ayudar en la decisiones de politica fiscal y
mejorar los prondsticos realizados que se basan en este estimador.

. Qué se hace en la investigacion aqui propuesta? Es un andlisis SVAR o panel....
de los afios de 19.. a 2015....

(Por qué es novedoso este acercamiento? ;Qué datos se utilizan? Incorpo-
rar mas variables y otras correcciones a la metodologias anteriores... instrumenta de otra
forma...

;Cuales son los resultados de esta investigacién? ;Qué tan robustos son?

Encontramos un nivel de multplicador X acumulado de Y....

1.1. Revision de la literatura

Para cuantificar el efecto del cambio en el gasto piblico sobre el producto es necesario
el calculo preciso de los multiplicadores fiscales. El multiplicador con respecto a la variable
X se define como el cambio en el producto Y; sobre el cambio de la variable X; para

Xy € {Geyr, Giy, Tit} esto es,

AY;

MX; = T (1)

Donde G.; es el gasto publico corriente en t, G;; es el gasto ptblico en inversién y
T; + son los niveles de impuestos. El multiplicador con respecto a la variable X acumulado

desde el periodo t hasta el periodo k se define como,



Y AY,

MXy )y =
SFAX,

(2)

Los multiplicadores fiscales, en especifico el multiplicador del gasto, se define como el
cambio en el PIB debido a un incremento de un peso del gasto publico. Por ejemplo, un
multiplicador de gasto de .5 se interpreta como un aumento de .5 pesos en PIB derivado
de un incremento de un peso en el gasto publico.

.Existe consenso acerca de la magnitud del multiplicador fiscal? ;Qué au-
tores soportan las anteriores visiones?

No existe un consenso en la literatura acerca de la magnitud del multiplicador gasto
publico. Algunos autores encuentran efectos positivos del multiplicador del gasto mientras
que otros muestran que, bajo ciertas circunstancias, pueden llegar a tener un valor de 0.
Blanchard y Perotti (1999), al realizar un andlisis de series de tiempo para los anos de
1947 a 1997 para Estados Unidos, encuentran un multiplicador del gasto de indole de .6 a
1.8. Favero y Giavazzi (2012), bajo un enfoque “narrativo” obtienen un multiplicador para
Estados Unidos de alrededor 1. Por otro lado, Blanchard y Leigh (2013), Ilzetzki et al.
(2010) y Contreras y Battelle (2014), en sus andlisis sobre datos panel para 44 y 55 paises
respectivamente, encuentran resultados similares para paises en desarrollo mientras que
para economias emergentes encuentran resultados encontrados. En el primer caso, Ilzetzki
et al. (2010) encuentran un efecto nulo mientras que Contreras y Battelle (2014) encuen-
tran un efecto positivo casi de igual magnitud que para paises desarrollados. Blanchard y
Leigh (2013), en un anélisis a 58 paises, encuentra un efecto positivos de entre .5 a 1 para
paises desarrollados. Kitsios y Patnam (2016) en un andlisis a 127 paises el cual considera
heterogeneidad en la estimacién por pais y tiempo encuentran un multiplicador del gasto
promedio de 1.4 a 1.6. Baum et al. (2012), en un andlisis al los paises del G7 exceptuando
Italia, encuentran que en una estimacién lineal el multiplicador tiene un nivel de .79 mien-

tras que cuando se encuentra en recesién (gap negativo con respecto al PIB potencial) el



multiplicador llega hasta un nivel de 1.22.

Para el caso mexicano y latinoamericano en especifico no existe una basta literatura. Sin
embargo, se tienen algunas estimaciones de referencia. Estevao y Samake (2013) realizan un
estudio sobre datos panel para paises centro americanos, Panamé y Republica Dominicana.
Estos encuentran que el multiplicador del gasto corriente va de -.24 a .19 mientras que el
multiplicador del gasto en inversién es de .21 a .70. Para el caso mexicano, IMF (2015)
analizan el multiplicador del gasto a nivel estatal. Los autores encuentran un nivel de
multiplicador del gasto de .6 a .7.

Por ultimo, basado en la literatura,Batini et al. (2014), genera un metodologia para
obtener estimados generales de los multiplicadores de gasto para economia, senala que
para economias emergentes el multiplicador del gasto se encuentra entre .1 a .3 como
efecto inmediato.

. Qué metodologias se esta usando?

Los anteriores autores se han basado en metodologias econométricas. Han tenido dife-
rentes acercamientos siendo el principal el de la metodologia de vectores autorregresivos
estructurales (SVAR por sus siglas en inglés). Entre estos autores encontramos Blanchard
y Perotti (1999), sin embargo este estudio puede interpretarse como un anédlisis del caso
estadounidense. Otros estudios han elaborado sobre datos panel, entre ellos encontramos
a Blanchard y Leigh (2013), Ilzetzki et al. (2010) y Contreras y Battelle (2014). Estos
incorporan caracteristicas de las diferentes economias como el nivel de desarrollo, el nivel
de deuda asi como politicas de apertura comercial mostrando que las condiciones de la
economia tienen efectos sobre el multiplicador como lo menciona la teoria.

Sin embargo, este acercamiento tiene algunas limitaciones. Entre algunas se puede men-
cionar que no considera la heterogeneidad de los diferentes condiciones de cada pais asi como
el multiplicador no es constante en el tiempo. Kitsios y Patnam (2016) realiza su andli-
sis el cual distingue un efecto heterogéneo del multiplicador por pais y en el tiempo. Los

autores estiman un modelo de coeficientes aleatorias correlacionados (CRC por sus siglas



en inglés) para capturar la heterogeneidad de condiciones de los diferentes paises. Estevao
y Samake (2013) estima un modelo de vectores estructurales con correccién de errores el
cual no requiere informacion trimestral siendo uno de los requerimientos esenciales en la
estimacion del modelo SVAR.

Por otro lado, Baum et al. (2012) genera un estimacién basado en un modelo de vectores
autoregresivos con un umbral (TVAR por sus siglas en inglés). Este permite diferenciar de
manera precisa el nivel del multiplicador del gasto en diferentes etapas del ciclo econémico.
Por lo que logra concluir la importancia del estimulo ante periodos por debajo del PIB
potencial.

Por tltimo, (IMF, 2015) realiza un analisis de datos panel sobre estados en México.
Esta es un alternativa al SVAR implementada al nivel agregado. Estos autores al explotar
un nivel mas desagrado el permite obtener un conjunto de datos mas abundante.

;Cuadl es la diferencias entre metodologias? ;Por qué se usan diferentes
metodologias?

Las diferentes metodologias tratan de lidiar con la principalmente con dos problemas:
la falta de datos disponibles y el problema de identificacién. El problema de falta de datos
no permite generar los mismos analisis para todos lo paises como menciona Estevao y
Samake (2013). Sin embargo, en todas la metodologias se debe lidiar con el problema de
identificacion.

El problema de identificacion se refiere a que, debido a la simultaneidad del cambio del
gasto con el producto es dificil identificar si el cambio en el gasto publico generd el cambio
en el PIB o viceversa. De esta manera, es necesario obtener el gasto ptublico realizado que
no sea consecuencia de las condiciones econémicas por lo tanto es exdgeno al nivel del PIB
para obtener identificacién. En consecuencia, todos los modelos mencionados anteriormente
pretenden aislar el efecto del gasto publico sobre el producto.

La metodologia SVAR lidia con este problema usando datos de alta frecuencia y algunas

restricciones sobre la estimacién. Al usar datos con periodicidad trimestral y aunado con



la estimacién de las elasticidades o estabilizadores fiscales logran identificacién, bajo el
supuesto que los hacedores de politica realizan cambios en el gasto piblico sin aun poder
ajustarse a las condiciones econémicas que enfrentan en el mismo trimestre. Lo que quiere
decir que estos no pueden ajustarse de manera rapida a las condiciones econémicas, por
lo tanto, el gasto realizado no esta condicionado a las mismas, lo que corresponde a la
exogeneidad necesaria. Sin embargo, este supuesto parece ser poco razonable a un nivel
anual debido a que en este periodo si es posible ajustes.

Asimismo, los datos panel dan mayor informacién acerca de las diferentes condiciones
econdmicas que los paises enfrentan. De esta manera se puede estimar como estas condi-
ciones afectan a la estimacion del multiplicador. El Cuadro 1, con autores como Ilzetzki
et al. (2010) y Contreras y Battelle (2014) muestra los diferentes resultados encontrados
bajo diferentes condiciones en los datos como diferentes politicas de tipo de cambio, de
apertura, monetarias entre otras.

Otros estudios realizan sus anélisis utilizando datos con periodicidad anual. Entre estos
encontramos los estudios realizados por Kitsios y Patnam (2016) y Estevao y Samake
(2013). Kitsios y Patnam (2016) logra identificacién usando variables instrumentales siendo
estas el esquema de subsidio a la gasolina en interaccién con los choques en los precios del
petroleo. Este argumenta que debido a que el gasto realizado por subsidio debido a choques
en los precios es exogeno a las condiciones de cada pais. Sin embargo, menciona que es
necesario que dichos cambios sélo afecten en el nivel de gasto mas no en el ingreso del
gobierno. Un supuesto que parece poco razonable en el caso especifico de paises petroleros
como lo es México. Estevao y Samake (2013) genera igualmente un andlisis anual. Este usa
el nivel de deuda en su modelo SVECM para obtener identificacion en paises en los cuales
no es tan abundantes los datos.

Por dltimo, IMF (2015) enfrentan el problema de identificacién realizando algunos
supuestos. El autor menciona que parte del ingreso de los estados en México estda dado por

el arreglo institucional y este es usado como gasto. Por lo tanto, este gasto no responde



a las condiciones econémicas lo que logra la identificacién. Sin embargo, esto contradice
lo encontrado por Ilzetzki et al. (2010) el cual menciona que paises con tipo de cambio
flexible (andlisis que incluye a México) no encuentra un nivel de multiplicador positivo
siendo robusto su resultado por pais.

(Por que son importantes estas diferencias? ;Los resultados son robustos
en las investigaciones realizadas? ;Sobre que especificaciones son robustas?

El Cuadro 1 resume los diferentes resultados encontrados y las metodologias usadas.
Como podemos ver tenemos poco consenso sobre el nivel del multiplicador fiscal. Gechert y
Will (2012) en su andlisis en 89 estudios sobre estimacién del multiplicador fiscal apunta a
que el método de estimacién si influye en el nivel del multiplicador asi como las condiciones
y especificaciones del modelo. Por lo tanto, es complicado realizar inferencia de diferentes
estudios hacia un pais en especifico. Esto debido a que las condiciones especificas de cada
pais asi como el método de estimaciéon pueden mover los resultados.

.Que problemas metodolégicos se encuentran (discusién)? ;Por qué es
importante lidiar con estos problemas? ;,Estos pueden sesgar los resultados?
;. Como? ;Qué soluciones dan a estos problemas?

Atn con los diferentes acercamientos, aiin queda consideraciones sobre las estimacio-
nes. Una posible desviacién del estimador puede ser debido a que los agentes prevean los
movimientos en el gasto por lo que llevaria de nuevo al problema de endogeneidad. Esto
invalidarfa los resultados encontrados por ejemplo bajo el modelo SVAR. Favero y Giavazzi
(2012) senala, que en presencia de anticipacién del gasto piblico por parte de los agentes,
la estimacién de los multiplicadores con el modelo SVAR no captura el efecto del multi-
plicador del gasto. Sin embargo, Ilzetzki et al. (2010) indica que en paises en desarrollo la
politica es suficientemente volatil como para argumentar que es dificil prever cambios en
el gasto tal que los agentes privados logren un ajuste.

(De éstas investigaciones, cuales dan evidencia sobre casos latinoamerica-

nos? ;De éstas investigaciones, cuales dan evidencia sobre el caso mexicano?



Cuadro 1: Resumen de literatura

Autor Multiplicador del gasto

Variables Relevantes

Periodicidad del datos Descripcién del modelo

Blanchard y Perotti (1999) .6 a 1.8

PIB per cépita
Gasto del gobierno per cépita

Tlzetzki et al. (2010) Pais de alto ingreso .37

Pais de bajo ingreso -.21

Pais cerrado al comercio .11

Pais abierto al comercio -.28

Pais con tipo de cambio fijo .09
Pais con tipo de cambio flex. -.28
Pais de alto ingreso deuda baja .73
Pais de bajo ingreso deuda baja -.18
Pais con deuda alta .06

Gasto corriente y

en inversién del gobierno
PIB

Tasa de interés objetivo

Trimestral SVAR
(Datos de Estados Unidos

de 1947 a 1997)

Trimestral SVAR

(44 paises rango de
1960 a 2009)

datos panel

Contreras y Battelle (2014) Pafs de alto ingreso .36

Pais de bajo ingreso .39

Pais cerrado al comercio .62
Pais abierto al comercio .27
Pais con tipo de cambio fijo .41
Pais con tipo de cambio flex. .29
Pais con deuda alta .37

Pais con deuda baja .44

Gasto del gobierno per cdpita
PIB per capita

Tasa de interés objetivo

Tasa de interés real

Consumo per cépita

Tasa de empleo

SVAR

datos panel
Instrumenta con las
variables rezagadas

Trimestral
(55 paises rango de
1988 a 2010)

Gasto corriente y

en inversion del gobierno
PIB

entre otras

SVAR
datos panel

Trimestral
(58 pafses rango de
1980 a pronosticos 2017)

.6 a .7 para México

Gasto del gobierno
PIB

Anual
(32 estados en México
de 1994 a 2013)

.72 (gap positivo)
1.22 (gap negatio)
.79 (lineal)

Gasto del gobierno
PIB
Variables instrumentales

Gasto del gobierno
Ingreso del gobierno
PIB

Anual
(127 paises en un rango de
1994 a 2011)

Datos panel, Modelo CRC
instrumentando con la interaccién
choques en el precio del petréleo

TVAR

Trimestral
(paises en el G7
excepto Italia de 1966 a 2011)

Gasto en inversion .21 a .70
Gasto corriente -.24 a .19

Estevdo y Samake (2013)

Gasto corriente

y en inversién del gobierno
Ingreso del gobierno

tipo de cambio real efectivo,
entre otras

SVECM
Datos panel

Anual

(Paises en centro américa,
Panama y Rep. Dominicana
de 1973 a 2011)

Notas: el multiplicador del gasto mostrado es el efecto inmediato con excepcién de Baum et al. (2012) el cual muestra el efecto

acumulado en 4 trimestres.
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;La evidencia anterior es consistente entre si? ;Cémo se lidian con los proble-
mas anteriores en las investigaciones en el caso mexicano?

Por ultimo, hay que resaltar la estimaciones realizadas para economias emergentes y en
especifico México. México al dia de hoy, es una economia de bajos ingreso o en desarrollo
la cual tiene las caracteristicas de ser abierta con tipo de cambio flexible y una deuda del
sector publico creciente. Acorde a la literatura tenemos que las estimaciones para pafses con
bajos ingresos tenemos un multiplicador del gasto de -.29 y .39 acorde Ilzetzki et al. (2010)
y Contreras y Battelle (2014); para economias abiertas se tiene un multiplicador de -.28 y
.27 para los mismos autores; y por ultimo, tenemos que economias bajo un régimen de tipo
de cambio flexible se obtienen estimaciones de -.28 y .29 respectivamente. Como podemos
ver las conclusiones entre ambos estudios son muy diferentes. Sin embargo, Contreras y
Battelle (2014) menciona que al realizar los mismo ejercicios utilizando los datos de la
muestra usada por Ilzetzki et al. (2010) tiene resultados similares. Por lo que, estos nuevos
11 paises nuevos incorporados por Contreras y Battelle (2014) causan los movimientos de
los resultados. Para el caso mexicano, el cual esta incluido en la muestra de Ilzetzki et al.
(2010) parece ser més fidedigno, més no deja de poner interrogantes sobre las metodologias
anteriores.

Los estudios acerca de economias latinoamericanas han sido limitados para nuestro
conocimiento. Estevao y Samake (2013) encuentra un multiplicador del gasto del gasto
corriente en un rango de -.24 a .19 y para el gasto en inversiéon en un rango de .21 a .70
para paises en centro américa, Panama y Reptublica Dominicana. En un acercamiento, a
la economia mexicana IMF (2015) encuentra una estimacién del .6 al .7 lo que contrasta
con los resultados anteriores. Como se menciona anteriormente las metodologias aqui pre-
sentadas pueden mover los resultados. Por lo tanto, se debe tener consideracién de los
diferentes acercamientos que se pueden tener en el calculo del multiplicador para capturar

las caracteristicas de la economia.
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2. Analisis del gasto en México

(Por qué existe esta seccion?

En esta seccién se genera un analisis del gasto publico en México. Se da un contexto
general del gasto a nivel agregado asi como a nivel estatal, esto con el fin de dar introduccién
al entorno metodolégico que se muestra en la siguiente seccién.

El principal objetivo de esta seccién es en primera instancia dimensionar los niveles
de gasto por nivel institucional, en segundo lugar identificar el tipo de gasto que se da en
Meéxico e identificar el proceso de designacién del gasto para lograr reconocer fuentes de
gasto no derivado de las condiciones econdémicas.

JPor qué es importante el gasto publico en México? Cuanto representa del
PIB evolucion, etc..

En México, el gasto ptblico federal representa el 21.7% del PIB en promedio de 1993
a 2015. Para el ano de 2015 representa alrededor de un cuarto del PIB, un nivel similar a
la economia estadounidense.

La Figura 1 muestra la evolucién del gasto ptiblico neto y de la deuda del sector piiblico
federal. Se ha considerado la deuda ptiblica como el Saldo Histérico de los Requerimientos
Financieros del Sector Publico (SHREFSP) debido a que contabiliza el total de los pasivos
del sector. El gasto publico neto federal y la deuda han tenido un incremento en relacién al
PIB desde el ano 2008. En el atio 2005, el gasto neto represento el 20.7 % del PIB mientras
que la deuda obtuvo un nivel de 31.5%, 10 afios después ambos valores se incrementaron,
el gasto neto alcanzé un nivel de 27 % del PIB y la deuda un nivel de 47.6 % del PIB. Estos
valores son consistentes bajo lo indicado por Celasun et al. (2015), en México, al igual que
en otros paises en latinoameérica, se recurrié a deuda para el incremento del gasto ante la
crisis financieras, no obstante, la crisis ya ha pasado y el incremento se seguido dando en

los dltimos anos.
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Figura 1: Gasto piblico neto y deuda piblica
de México (1993 a 2015)
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Fuente: elaboracién propia usando los datos estadisticas oportunas de la Secretaria de Hacienda y Crédito Publico (SHCP). Notas: las
siglas mostradas en la parte inferior pertenecen a los mandatos presidenciales siendo: Ernesto Zedillo Ponce de Leén (EZP), Vicente
Fox Quesada (VFQ), Felipe Calderén Hinojosa (FCH) y Enrique Peinia Nieto (EPN). La deuda del sector publico se define como el
Saldo Historico de los Requerimientos Financieros del Sector Publico (SHRFSP) la cual constituye el total de los pasivos del sector
publico.

(En que se gasta? ;Cudl es la distribucién del gasto en México? Dejando
de lado el gasto agregado es relevante dimensionar el nivel de gasto por tipo. Esto permite
dar un panorama mas acertado acerca de los usos del gasto.

En términos de tipo de gasto podemos agruparlo en dos tipos: gasto corriente y gasto
en capital. El gasto corriente corresponde principalmente a gasto en servicios personales y
de operacién mientras que el gasto en capital es principalmente gasto en inversién fisica y
otros relacionados. La Figura 2 muestra la participacion ambos gastos sobre el gasto neto
federal total. El gasto corriente es el componente mas importante en el gasto federal, este
contabiliza en promedio el 86.2% del gasto neto de 1993 a 2007 mientras que el gasto en
capital registra el 13.7% en el mismo periodo. En los anos posteriores comienza a decaer
la participacién del gasto corriente, este registré en promedio, de 2008 a 2015, un nivel

de 80.1 % del gasto neto lo que conlleva a un incremento en la participacién del gasto en
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capital a un nivel de 20.2 % del gasto neto.

Figura 2: Gasto publico corriente y en capital
de México (1993 a 2015)
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Fuente: elaboracién propia usando los datos estadisticas oportunas de la Secretaria de Hacienda y Crédito Publico (SHCP).

(Por qué es importante su andlisis y c6mo se relaciona con las problemati-
cas anteriores? ;Por qué es importante la distribucion del gasto? ;Cdémo se
relaciona esto con la literatura anterior?

En conjunto, las Figuras 1 y 2 muestran la historia del gasto ptblico en México. El
gasto publico fue usado como herramienta ante la crisis financiera. Sin embargo, al pasar
los anos el gasto no ha disminuido ni el nivel de deuda. Por otro lado, el gasto corriente
corresponde a la mayor parte del gasto federal y a pesar de una caida en los dltimos 8
anos aun representa alrededor el 80 % del gasto. Igualmente es importante identificar el
multiplicador por tipo de gasto sea en inversién o no como lo indica Contreras y Battelle
(2014) debido a sus diferentes efectos en el producto.

Debido a que en los tdltimos afios el gasto ha sido financiado mediante deuda y este

principalmente se ha utilizado como gasto corriente es necesario identificar efecto de este
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gasto sobre PIB y por lo tanto generar una discusién informada sobre posibles politicas
fiscales.

(Como se da la decision de gasto piblico a nivel nacional? ;Qué actores
estan involucrados en el proceso? ;Cuales son los factores determinantes para
determinar el nivel de gasto nacional?

El proceso por el cual se designa el nivel y el uso del gasto es relevante para el calculo del
multiplicador fiscal. El objetivo del estudio es evaluar el efecto del gasto sobre el producto
y por lo tanto, el momento y la forma de la toma de decisiones influyen para dimensionar
cuanto del gasto se da debido condiciones econémicas y cuanto no. Este hecho permite la
identificacion del efecto.

El proceso realizado por los hacedores de politica fiscal comienza un ano antes del
ejercicio del prespuesto o gasto publico. Acorde al documento ”Presupuesto de Egresos de
la Federacién 2015 version ciudadana”publicado por UEDSE (2015) se realiza un proceso
de 8 etapas: planeacién, programacién, presupuestacion, ejercicio y control, seguimiento,
evaluaciéon y rendicién de cuentas.

La etapa de planeacion, realizada del mes de enero al mes de abril, los hacedores de
politica comienzan la planeacion del presupuesto y toman en cuenta los objetivos nacionales
plasmados en el Plan Nacional de Desarrollo (PND). Este documento considera estimacio-
nes de crecimiento econdémico, asi como otros factores como el precio del petrdleo, tipo de
cambio, tasa de interés y el entorno internacional. Tomando en cuenta lo anterior se realiza
la planeacion del presupuesto.

En la siguiente etapa se denomina programacién la cual se realiza de mayo a mediados
de noviembre. En esta etapa se define los programas presupuestarios y se formula la ley de
ingresos y el proyecto de egresos lo que culmina en el paquete econémica enviado al congreso
para su aprobacién. En estas formulaciones de ley se estima el nivel de ingresos y de egresos
publico que se ejerceran el ano siguiente. A lo largo del afio siguiente comienzan las etapa

de ejercicio y control del prespuesto, seguimiento acorde lo aprobado y su evaluacién. El
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proceso culmina en un ano después en el mes de abril, mes en el cual se realiza la rendicién

de cuentas.
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;. Cudl es el proceso y factores que influyen para la distribucion del gasto
entre actores?

El proceso de presupuestacion descrito deja ver como estd en funcion, desde inicio, de las
proyecciones de crecimiento asi como de los diferentes factores que afectan el desempeno de
la economia. Esto querria decir que bajo una perfecta prediccion del ingreso presupuestario,
el gobierno estima un gasto acorde el cual estarfa en funciéon de las condiciones econémicas.
Por lo tanto, cambios en el PIB genera cambios en el gasto publico.

A esto, Blanchard y Perotti (1999), Ilzetzki et al. (2010) y Contreras y Battelle (2014)
senialan la importancia de los datos trimestrales. El uso de estos datos de alta frecuencia
reposa bajo la idea de que los hacedores de politica publica al momento de realizar el gasto
ya prespuestado no responden las condiciones reales que enfrentan en ese momento. Por
consiguiente, bajo las restricciones sobre los estabilizadores fiscales se logra la identificacion
lo que quiere decir que logran aislar el efecto del gasto publico sobre el producto y no

viceversa. Asimismo, esta metodologia igualmente reposa bajo el hecho de que los hacedores

16



de politica no preveen de manera perfecta el producto y por lo tanto el presupuesto a gastar
en ese momento no correspondié a las condiciones econémicas.

Como se menciona anteriormente, otros autores argumentan otras metodologias para
lograr identificacion como la metodologia narrativa, usar variables instrumentales o usar
otros niveles de datos. En el caso mexicano, IMF (2015) usa gasto a nivel estatal para lidiar
con este problema lo que da pauta al analisis del gasto estatal en esta seccion.

Del proceso de presupuestacién anteriormente descrito, como parte del gasto federaliza-
do, el gobierno federal paga participaciones y aportaciones a los estados, para que estos los
gasten en un periodo anual regularmente. Las participacidénes no tiene ninguna etiqueta de
gasto mientras que las aportaciones poseen condiciones para ser gastado en el estado. Los
fondos que se transfieren a los estados para su gasto se agrupan principalimente en el ramo
23, ramo 28 y ramo 33, siendo los mas importantes los iltimos dos al contabilizar alrededor
del 90 % del ingreso estatal. La designacién de los montos a dichos ramos corresponde a
diferentes motivaciones.

El ramo 33 se crea en el ano 1997 y entra en vigor en el ano de 1998. Originalmente
se constituia de 5 fondos los cuales financian los sectores de educacién basica, salud e
infraestructura principalmente. Para el afio de 1999 se anaden dos fondos maés y al afio 2015
se constituyen 8 fondos siendo su tltima adicién en el afio de 2008.%2 Este ramo se encuentra
enfocado hacia el desarrollo social por lo que constituye una fuente de financiamiento hacia
el desarrollo y combate a pobreza para reducir brechas entre estados y se le conoce como
“Aportaciones”.

Por otro lado, el ramo 28 se constituye principalmente por el Fondo General de Parti-

cipaciones (FGP), el cual constituye alrededor del 80 % del ramo. A este ramo se le conoce

2En el ano de 1998, los fondos contenidos en el ramo 33 eran: Fondo de Aportaciones para la Edu-
cacién Bésica y Normal (FAEB), Fondo de Aportaciones para los Servicios de Salud (FASSA), Fondo de
Aportaciones para la Infraestructura Social (FAIS), Fondo de Aportaciones para el Fortalecimiento de los
Municipios y de las Demarcaciones Territoriales del Distrito Federal (FORTAMUNDF), y Fondo de Aporta-
ciones Miltiples. En el ano de 1999 se adicionan dos fondos més: Fondo de Aportaciones para la Educacién
Tecnoldgica y de Adultos (FAETA), y Fondo de Aportaciones para la Seguridad Publica de los Estados y del
Distrito Federal (FASP). En el afio del 2008 se adiciona el Fondo de Aportaciones para el Fortalecimiento
de las Entidades Federativas (FAFEF).
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comunmente como “Participaciones”. Este fondo se da como compensaciéon como parte de
su participacién en el producto del pais. En primera instancia, el fondo se constituye por
el 20 % de la Recaudacién Federal Participable. De acuerdo con una negociacién realizada
en el ano de 2007,% cada estado debe recibir un monto fijo nominal acordado en ese mo-
mento. El resto del fondo se reparte tomando en cuenta criterios de crecimiento econémico,
poblacién y recaudacion local. El 60 % se reparte con respecto al crecimiento econdémico
y su poblacién en relacién a la poblacién total y el restante 40 % se reparte con respecto
al crecimiento econémico y su recaudacién ponderado por la poblacién asi como también
tomando como referencia su nivel en relacién con los demés estados. En general el rema-
nente entre el pago fijo y el resto del 20 % Recaudacion Federal Participable corresponde
a incentivos al crecimiento y la recaudacion. La Figura 3 muestra la evoluciéon de ingreso

y gasto de los estados en relacién.

Figura 3: Gasto publico estatal
de México (1993 a 2015)
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Fuente: elaboracién propia usando los datos estadisticas oportunas de la Secretaria de Hacienda y Crédito Publico (SHCP).

3 Anteriormente, el 47 % se distribufa por nivel de poblacién y el resto se daba como incentivo a la
recaudacion.
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La Figura 3 ilustra la evolucién del gasto, el cual ha tenido una tendencia creciente. De
este gasto estatal el 80% de los recursos viene de gasto federalizado, de cual la principal
fuente de ingreso son los Ramos 28 y 33. En el ano 1998, ambos ramos correspondian a un
80 % de los ingresos sin embargo esto ha ido disminuyendo hasta llegar a un nivel del 60 %
dado méas importancia a otras fuentes de ingreso estatales.

IMF (2015) menciona que los ingresos del Ramo 28 son ajenos a la situacién economia.
Esto se debe a que como se menciona anteriormente, parte de la conformaciéon del Ramo
28 es fija debido a las negociaciones en el ano de 2007. No obstante, la importancia del
Ramo 28 ha decaido en el tiempo dando mas importancia a la parte que si corresponde a
la condiciones econémicas. Situacion que se repite en el ramo 33 el cual responde a gasto
social.

. Como se distribuye el gasto entre los diferentes actores estatal y federal?
. Qué es mas importante el gasto federal o estatal?

Resumiendo lo anterior, se tiene que el gasto federalizado representa el 80 % del gasto
estatal por lo tanto en promedio de 2000 a 2014 el gasto estatal adiciona 1.5% del PIB
al gasto federal en el gasto publico dando una participacién del 6% en el total de gasto
publico.

En conclusiéon, gasto publico tanto a nivel federal como estatal ha tenido un aumento
en los dltimos anos. El principal uso ha sido el gasto corriente emitiendo deuda en los
ultimos afnios. Esto hecho motivan la discusion para cuantificar el efecto del gasto sobre el
producto. Por ltimo, el proceso de presupuestacién del gasto federal se basa en estima-
ciones crecimiento lo que dificulta la identificacion del efecto. Si bien, parte del gasto a
nivel no corresponde a las condiciones econémicas como lo es parte de las participaciones
y el ingreso por el Ramo 33, estos han perdido importancia dejando cada vez méas gasto
correspondiente a las condiciones econémicas de cada estado.

La siguiente seccién se describe la metodologia para el calculo del multiplicador del

gasto publico en México y la forma por la cual se aborda el problema de identificacion.
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3. Modelo econométrico

Acorde a las secciones anteriores, el presente documento se da elabora sobre el trabajo

de Ilzetzki et al. (2010).

e Modelo de vectores autoregresivos estructural (SVAR por sus siglas en inglés)

e Se logra identificacién mediante supuestos realizados sobre los efectos contemporaneos

entre las variables del modelo.

e El modelo en primera instancia plantea en primera instancia un anélisis sobre las

variables de PIB, gasto punlico neto, gasto publico neto corriente y en capital.

El modelo planteado es el siguiente:

k
Az = Crzy, + Bus (3)

k=1

para z; = [g: y)' donde g; es el gasto piiblico neto per cépita real y y; es el PIB per
cépita real. En una segunda instancia se propone el siguiente vector Z; = [gi¢ get Get X7t
yz]’, modelo con el cual se pretende encontrar la diferencia en los efectos de el gasto ptiblico
en capital, gi s, y el corriente, g.;, e incorpora el efecto de la politica monetaria con la
variable de tasa de interés objetivo, i; y politica de tipo de cambio Xr;. Asimismo, las
matrices A, C y B son matrices cuadradas de 2x2, kxk y 2x2 respectivamente y se asumen
constantes en el tiempo. Igualmente se asume Efu;] = 0y Efuju] es la matriz identidad.

Se sigue a llzetzki et al. (2010) y se asume los siguientes supuestos sobre las matrices

Ay B:

as; 1 0  bao
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Donde as1, b11 v b2g son estimados en el modelo. La estimacién del modelo reducido
puede ser realizada mediante OLS para después recuperar los pardmetros mediante la
descomposicién de Cholesky. Blanchard y Perotti (1999) y Ilzetzki et al. (2010) senalan
que en frecuencia de datos trimestral del PIB y gasto publico, el ajuste por parte de los
hacedores de politica publica no se da en forma tal que el producto afecte el nivel de gasto

por lo que se justifica la metodologia y los supuestos sobre la matriz A.

4. Datos

Los datos recabados fueron tomados de fuentes publicas: INEGI, CONAPO, Banxico
y la Secretaria de Hacienda y Crédito Ptublico (SHCP) y la reserva federal de St. Louis. A

continuacion se detalla las fuentes de datos:

e Producto interno bruto a precios corrientes y el indice de precios implicito trimestral
de 1993 a 2015 fue recabado de INEGI. El PIB fue descargado en serie no desesta-

cionalizada.

e La variable de poblacién fue tomada las bases de datos de CONAPO ”Proyecciones
de 1990 a 1950”7 para la poblacion de 15 a 64 anos de edad. Debido a que los datos
son anuales, se estim6 la poblacion trimestral con el crecimiento promedio geométrico

entre los anos reportados por CONAPO.

e El gasto ptublico neto a pesos corrientes es tomado como el gasto piiblico sin considerar
las obligaciones financieras el cual fue tomado de la SHCP de forma mensual y después
agregado por trimestre de 1993 a 2015. Se realizé la misma operacién sobre el gasto
publico en capital a pesos corrientes y con el gasto ptblico corriente a pesos corrientes

el cual se define como el gasto publico neto menos el gasto en capital.

e La variable de tasa de interés objetivo fue tomada de las estadisticas de Banxico

asi como el tipo de cambio real efectivo fue tomado de las estadisticas de la reserva
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federal de St. Louis el cual se tomé el promedio del trimestre en cuestion.

4.1. Tratamiento de los datos

Las series de datos recados de PIB, gasto publico neto, gasto piblico corriente y gasto
publico en capital fueron transformadas a términos reales al utilizar el indice de precios
implicitos del PIB recabado de INEGI. Sin embargo, las series muestran un componente
estacional importante. Debido esto se eligié un proceso para desestacionalizar las series

usando el algorithm X-13ARIMA-SEATS?. La Figura 4 ilustra la evolucién de las series,

4Se utiliz6 el programa para desestacionalizar series de United States Census Bureau.
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Figura 4: Series en términos reales desestacionalizadas de México (1993 a 2015)
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Fuente: elaboracién propia usando los datos estadisticas oportunas de la Secretaria de Hacienda y Crédito Publico (SHCP) e INEGI.

Una vez generadas las series desestacionalizadas se genera las variables en niveles per
capita y se les aplica el logaritmo. Asimismo, a estas nuevas series en términos per capita
y aplicado el logaritmo se les aplicé el filtro Hodrick-Prescott (HP) con un A = 1600 (para
datos trimestrales) del cual se obtiene la serie con tendencia. Por tltimo, para obtener la
serie final, de cada serie en per cépita en logaritmos se le substrae la serie bajo la tendencia
obtenida con el filtro. Debido a que ain substrayendo la tendencia no se obtienen series

estacionarias en el producto, se toman las diferencia con respecto al periodo anterior dando
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como resultado las series finales con las cuales se realiza el analisis SVAR.

La Figura 5 muestra los resultados,

Figura 5: Series en términos reales per capita desestacionalizadas
y filtro HP de México (1993 a 2015)
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Fuente: elaboracion propia. Notas: las siglas ”pcrepresenta per cépita.

Por tdltimo la Figura 6 muestra los resultados finales de las series,
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Figura 6: Series en términos reales per cdpita finales
para México (1993 a 2015)
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Fuente: elaboracién propia. Notas: las siglas ”pcrepresenta per cépita.

En todas las series finales se rechaza la hipdtesis nula de existencia de raiz unitaria
para cada una al 1 % utilizando la prueba aumentada de D. Fuller. Las regresiones incluyen
un criterio de al menos dos rezagos incluyendo una constante. Estos resultados muestran
todas las series estacionarias (el resultado es consistente atin consideracién un termino de

tendencia y tendencia cuadrada, asi como rezagos mayores a dos).
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5. Resultados

En el caso bivariado, en el cual z; = [In(g:) In(y:) |', se tomo un rezago de 6 debido a que
los diferentes criterios de informacién muestran que esta se maximiza entre los periodos
3 y 6 por lo que decidi6 tomar el maximo periodo. De igual manera, debido a que los
datos contienen dos periodos de crisis para México, los cuales fueron derivados de choques
externos, se ha decido generar la estimacién tomando efectos fijos sobre los periodos de
1995 para el primer al tercer trimestre y para el ano 2008 y 2009 para los tercero y cuarto

y primero y segundo trimestre respectivamente. Los resultados son los siguientes:

Figura 7: Multiplicador fiscal para México

PR - - Intervalo al 95%
12 AN —  Estimacién puntual

Fuente: elaboracién propia. Notas: El calculo del multiplicador fiscal se especifica en el anexo.

Al impacto, el multiplicador es ligeramente negativo, sin embargo no puede ser con-
siderado diferente de cero en los primeros periodos. Para el periodo 5, el multiplicador
se hace negativo, siendo consistente con los resultados de Ilzetzki et al. (2010) en el cual
muestra como paises con economias abiertas y altamente endeudados poseen una tendencia

decreciente en el multiplicador acumulado.
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6. Discusion de resultados

P1 ;Cuadl es el efecto inmediato del incremento sobre el PIB del gasto ?

P2 ;Cual es el efecto de mediano y largo plazo sobre el PIB del incremento del gasto?

P3 ;Cémo se relaciona esto con la literatura?

P4 ;Cuales son los factores relevantes en el calculo del multiplicador fiscal? ;Bajo que
especificaciones del modelo se dan MF positivos?

P5 ;Se puede concluir la existencia de un multiplicador fiscal en México?

P6 {El efecto se diferencia entre un momento de recesién y boom?

7. Conclusiones

P1 ;Se puede concluir la existencia de un multiplicador fiscal en México?
P2 ;Por qué es importante en el manejo de la politica publica?
P3 Dada la evidencia, que se ha hecho en el pasado y que recomendaciones se dan para

el futuro.
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