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ABSTRACT

Background: The literature on fiscal theory and policy has shown evidence regarding
the procyclical stance of public spending in relation to the economic cycle in
developing countries, and particularly in the case of Latin American economies.
This paper studies the relationship of budget spending and the economic cycle
in Mexico for the 1980-2016 period, it seeks to clarify whether the shift in fiscal
policy can be characterized as a tendency towards an anticyclical stance.

Methodology: To analyze the quarterly seasonally adjusted series of budget expendi-
ture and GDP (at constant 2008 prices), their cyclical components were estimated
using the Hodrick-Prescott filter. To explain the cycle of expenditure through
the product cycle, a regression was estimated with Markov regime changes in
which the state probabilities vary according to the volatility of the product.
Subsequently, the time-varying volatilities of both series were estimated as well
as their dynamic conditional correlations and the latter were analyzed based on
the economic cycle.

Results: The evidence is consistent with an expenditure policy that has been both
procyclical and counter-cyclical at ditferent times of the period under study, as
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the previous literature has shown, but in recent years there has been a notable
decrease in the emphasis of the procyclicality of the budget public expenditure,
which even suggests that fiscal policy has become acyclical.

Conclusions: Unless the policy makers act towards other direction, fiscal policy can
be expected to remain acyclical and, therefore, budgetary spending will continue
to have non significant impact on the management of the Mexican economy cycle.

Keywords: public expenses; fiscal policy; economic cycle. JEL codes: E32, E37, H30.

RESUMEN

Antecedentes: en la literatura sobre teoria y politica fiscal se ha mostrado evidencia
respecto de la postura prociclica del gasto ptblico en relacién con el ciclo econé-
mico en los paises en desarrollo y, particularmente, en las economias latinoame-
ricanas. El presente trabajo se ocupa del estudio de la relacion del gasto presu-
puestal y el ciclo econémico en México para el periodo de 1980 a 2016; se busca
esclarecer si el viraje de la politica fiscal puede caracterizarse como una tendencia
hacia una postura anticiclica.

Metodologia: para analizar las series trimestrales ajustadas estacionalmente del gasto
presupuestal y el PIB (a precios constantes de 2008), sus componentes ciclicos
se estimaron mediante el filtro de Hodrick-Prescott. Para explicar el ciclo de
gasto por medio del ciclo del producto se estimd una regresiéon con cambios
markovianos de régimen, en la cual las probabilidades del estado varian segtin la
volatilidad del producto. Posteriormente, se estimaron las volatilidades variantes
en el tiempo de ambas series, asi como sus correlaciones condicionales dindmicas
y estas dltimas se analizaron en funcién del ciclo econémico.

Resultados: la evidencia es congruente con una politica de gasto que ha sido tanto
prociclica como contraciclica en diferentes momentos del periodo de estudio, tal
como lo ha mostrado la literatura previa, pero en los dltimos afios se observa una
disminucién notable del énfasis de la prociclidad del gasto ptblico presupuestal,
lo que sugiere incluso que la politica fiscal se ha vuelto aciclica.

Conclusiones: a menos que los creadores de politica actden en otra direccidn, cabe
esperar que la politica fiscal siga siendo aciclica y, por tanto, el gasto presupuestal
seguird sin incidir de manera importante en el manejo del ciclo de la economia
mexicana.

Palabras clave: gasto publico presupuestal; politica fiscal; ciclo econémico. Clasifi-
cacion JEL: E32, E37, H30.
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INTRODUCCION

Si bien existe un amplio consenso respecto a que la economia tiene un
comportamiento ciclico, en la practica de la politica fiscal esto no es del
todo claro, y es posible que ciertos paises la manejen de forma indepen-
diente del ciclo (aciclica), apegada al ciclo (prociclica), o bien, contraria a tal
ciclo (contraciclica, anticiclica). La sabiduria convencional indica que debe
evitarse una politica fiscal prociclica, ya que contribuye a tasas de creci-
miento econémico bajas y voldtiles, asi como a una mayor volatilidad de
los precios (McManus y Ozkan, 2015). Debe estimularse el manejo contra-
ciclico en virtud de que sirve para aminorar el impacto de las expansiones
y recesiones. No obstante, para algunos paises resulta complicado, debido
a su bajo desarrollo institucional que conlleva niveles significativos de
deuda, débil estructura econdmica y politica, problemas de corrupcidn, etc.
(Calderdn, Duncan y Schmidt-Hebbel, 2016), factores que impiden o limi-
tan el margen de accién o bien los resultados requeridos. Segtin Tapsoba,
Noumon y York (2017), la politica fiscal prociclica podria estar explicada
por deficiencias en materia de prondsticos causadas por la débil capacidad
para realizarlos, aunado a la falta de datos y de capacidades técnicas. En
suma, resulta complejo establecer una postura sobre la politica fiscal idénea
respecto del ciclo por dos razones principales: 7) en virtud de que la politica
tiene dos elementos amplios que son flujos de ingreso y flujos de egreso, y
en cada caso su desglose puede realizarse de distintas formas y en diferentes
niveles de detalle,' y 2) la dindmica del ciclo incide en las variables de la poli-
tica fiscal y genera un comportamiento “natural” en ellas; en algunos casos
es manipulada por la accién discrecional del responsable de la operacion de
dicha politica, que puede estar influenciada por alguna teoria econdémica, o
bien, por intereses politicos (Eslava, 2011).2

Se podria esperar que los ciclos econémicos mundiales tengan fases de
ascenso y descenso con temporalidades distintas, es decir, los ciclos de cada

! Las principales desviaciones de la politica fiscal de la postura contraciclica en los paises en vias de
desarrollo se dan por el lado del gasto, como fue documentado para los paises latinoamericanos por
Gavin y Perotti (1997), Alesina y Tabellini (2005), Ocampo (2011) y Abbott y Jones (2013).

? La definicién de la condicidn ciclica también puede generar complicaciones en la explicacién, la
interpretacién y la determinacién de la postura fiscal respecto del ciclo. En ese sentido, de acuerdo con
Huart (2012), la condicién ciclica puede ser definida por el nivel de la brecha del producto, el cambio en
la brecha del producto o bien por el crecimiento del producto.
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pais no estin alineados, pero es posible que en ciertos momentos, bajo
determinadas condiciones —como un shock externo derivado de una crisis
de un pais o un grupo de paises—, haya convergencia en la desaceleracién de
la economia mundial que impacte en mayor o menor medida a todos; lo cual
resultaria en el regreso a politicas econémicas que demostraron su efecti-
vidad en el pasado. Una de ellas es el manejo de una politica fiscal regula-
dora del ciclo econémico. En Europa y en varios paises de Latinoamérica se
comenzaron a gestar politicas de intervencidn fiscal acordes con la desace-
leracién econémica (Celasun et al., 2015; Machinea, Visquez y Zack, 2012).
En México la respuesta a la crisis financiera de 2008 fue la modificacion
parcial de su politica fiscal, con la intencién de aminorar sus efectos sobre la
actividad econémica, con lo cual se daba, por lo menos temporalmente, por
terminada la restriccion fiscal que habia mantenido el pais desde 1983. La
irrupcién del déficit en el saldo fiscal se hizo presente y estuvo enmarcada
por una parte en un incremento del gasto y por la otra en una disminucién
de los ingresos derivados de la caida del precio del petréleo.

Debido al viraje en la politica fiscal, como respuesta a periodos de crisis
como el de 2008, ¢se puede establecer un cambio en la postura fiscal del
gasto publico que haya resultado contraciclico? Con el fin de contribuir
a la claridad de dicho cuestionamiento, el presente documento tiene como
objetivo estudiar la relacidn del gasto presupuestal y el ciclo econémico en
México para el periodo de 1980 a 2016. Para tal propdsito el documento
analiza las principales caracteristicas de las posturas fiscales ante el ciclo
econémico mediante una revision de literatura pertinente, se abordan otros
puntos de vista y posteriormente se exploran algunas experiencias recientes
de varios paises y regiones. Después se dedica una seccién para presentar
los resultados del anilisis econométrico de las series fiscales de los datos
trimestrales de 1980 a 2016, y finaliza con una seccién de conclusiones.

|. POLITICA FISCAL Y CICLO ECONOMICO

La politica fiscal junto con la politica monetaria son parte sustancial de lo
que hace un pais en materia de politica econémica; mientras que la mone-
taria se encarga de la matriz de precios (niveles de inflacidn, tasas de interés
y tipos de cambio), la fiscal, mediante su politica de gasto, de tributacién y
de endeudamiento, atiende las necesidades de la sociedad y genera impactos
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relevantes en aspectos como el crecimiento de la economia y los niveles de
empleo. En materia de coordinacion de politicas se establece que una de ellas
debe ser la hegeménica, es decir, la que marque la pauta de actuacidn; hasta
antes de la década de los ochenta la politica fiscal habia sido la que tomaba
dicho rol, posteriormente ese lugar lo ha ocupado la politica monetaria;
cuando la politica monetaria toma el control, la fiscal desempefia un papel
discreto y limitado al correcto funcionamiento de las finanzas publicas en
relacién con el mantenimiento del saldo fiscal de forma equilibrada.’ El
predominio de la politica monetaria con objetivos inflacionarios opté por
una condicién de austeridad y dej6 de lado las politicas contraciclicas (Blan-
chard, Dell’Ariccia y Mauro, 2010).

En el presente trabajo se da por hecho el comportamiento ciclico de la
economia, es decir, no se ofrece una explicacién tedrica al respecto.* En rela-
cién con ese comportamiento ciclico, la postura y el saldo fiscal responde-
rén a dos estimulos: el derivado del ciclo y el relacionado con las decisiones
discrecionales que sean adoptadas por los funcionarios correspondientes.

De acuerdo con la dindmica del ciclo econémico, los ingresos tributa-
rios se suponen prociclicos, sobre todo los relacionados con los impues-
tos corporativos o con las personas (directos), mientras que los impuestos
generales al consumo (indirectos) podrian ser aciclicos. La l6gica indica que
al incrementarse la actividad econdmica se generan mds ganancias para las
empresas, se crean mas empresas, se contratan mas personas y se incremen-
tan los salarios, por lo que los impuestos directos ampliarian la recauda-
cidn; esto tiene una explicacién similar en una desaceleracidn, pero de forma
inversa. Los impuestos indirectos, si bien van a experimentar variaciones en
la recaudacidn; seran mas estables.

El gasto publico no tendria por qué incrementarse en una fase expansiva
del ciclo, por lo menos no en la misma cuantia, pero aun asi, en términos
relativos, la actividad econémica se mantendria estable y a medida que
el ciclo continte se puede esperar que se dependa menos de la actividad
publica. Debido a esto, al menos en términos relativos, el gasto ptblico
experimentard una reduccién. En una fase descendente del ciclo, el nivel
de desocupacién serd mayor y generard presiones sobre el gasto publico

> Mantener el saldo fiscal no es malo; el problema es que se quiera mantener la disciplina indepen-
dientemente del ciclo econémico, lo cual podria resultar prociclico.

* Se puede encontrar una explicacién del ciclo econémico en Schumpeter (1927), Shafer (1928),
Keynes (2003: 299) y Kalecki (1984: 19-24).
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para atender a la poblacién que se ha quedado sin ingresos, por lo que se
podria suponer que el gasto tendria un comportamiento contraciclico; se gasta
menos en expansién y mis en desaceleracién. Es decir, el gasto es menor
en los buenos tiempos y mayor en los malos tiempos (Huart, 2012).

El saldo fiscal que arroja la dindmica econdmica es estable en el mediano
plazo, en virtud de que los superdvits generados en los tiempos buenos son
empleados en los tiempos malos para cubrir los déficits, o viceversa. Asi,
la postura fiscal resulta contraciclica cuando los gastos son contraciclicos
y los ingresos prociclicos. Sin la intervencion discrecional se puede esperar
equilibrio presupuestal y finanzas publicas contraciclicas.

La intervencién discrecional de los operadores de la politica fiscal deter-
mina la postura fiscal. El problema consiste en que sus decisiones en muchas
ocasiones no responden a una légica econémica, sino a una légica politica,
con lo cual es posible que no atender la buena marcha del ciclo econémico
y gastar més en expansién imposibilite seguir gastando en recesion, que es
cuando en realidad se necesita mayor presencia del gasto publico.

La postura prociclica, de acuerdo con Jaimovich y Panizza (2007), se
puede explicar por medio de alguna de las tres causas genéricas que pueden
actuar en forma conjunta o independiente: las limitaciones para tener acceso
a créditos internacionales en tiempos de recesidn; las decisiones que son
determinadas en el dmbito politico mds que como respuestas a las fallas del
mercado, y la velocidad de ajuste que tienen los gastos, que es mds répida en
el auge que en la recesion.

En el primer caso se puede revisar el trabajo realizado por Gavin y Perroti
(1997), en el cual se explica que los flujos de capitales internacionales son
prociclicos respecto del ciclo del producto, por lo que llegan cuando no se
requieren y se van cuando se necesitan. Kaminsky, Reinhart y Vegh (2004),
al estudiar el movimiento de los flujos econémicos internacionales junto
con la politica fiscal y monetaria, llegan a conclusiones similares.

La segunda explicacion sobre la postura prociclica inicia regularmente
con el incremento del ingreso nacional; se supone que los excedentes deben
gastarse y los ciudadanos y los grupos de interés comienzan a presionar por
un mayor gasto (Talviy Végh, 2005).° Por su parte, el gobierno también tiene
sus propios incentivos para aumentar el gasto; por un lado, estd su motiva-
ci6én de logro relacionada con la conduccién de la economia y, por otro, el

5 La presién de grupos poderosos que pugnan por obtener los recursos sobrantes en la expansion es
conocida en la literatura como el “efecto de voracidad” (voracity effect) (Tornell y Lane, 1999).
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motivo electoral que pretende generar empatias con los votantes mediante
transferencias (Abbott y Jones, 2013). También puede ser que los votantes
racionales no confien en los gobiernos corruptos con recursos disponibles,
por lo que, de acuerdo con Alesina, Tabellini y Campante (2008), cuando
los votantes se dan cuenta de que el gobierno tiene ingresos excedentes van
a exigir beneficios inmediatos mediante recortes en los impuestos, amplia-
ci6én del gasto o transferencias gubernamentales, ya que de lo contrario el
gobierno tomard para si los beneficios; ante esta demanda de los votantes
los gobiernos no son capaces de acumular en los buenos tiempos.

Es posible que un pais que en una fase expansiva ejercié un déficit o un
superdvit no correspondiente con las tasas de crecimiento se vea sujeto a
seguir manteniendo su postura prociclica, como es el caso de paises de bajos
ingresos o en vias de desarrollo que no cuentan con un desarrollo institu-
cional que permita el correcto manejo del gasto de acuerdo con el ciclo de la
economia (Woo, 2009; Kaminsky et al., 2004; Calderén et al., 2016).

La tercera explicacién sobre la velocidad de las variaciones del gasto implica
que los gastos del gobierno aumentan a un ritmo maés rapido que los ingresos
en una recuperacién econdmica, pero se reducen a un ritmo mads rapido en
una recesion, lo que resulta en la postura prociclica (Abbott y Jones, 2013).

Es posible pensar que los paises que presentan o adoptan posturas proci-
clicas o contraciclicas las mantienen a lo largo del ciclo; cuando asi ocurre
se dice que se tiene un comportamiento simétrico. Sin embargo, en algunos
casos es posible que se presenten asimetrias, lo cual implica que se tiene una
postura en la fase expansiva y otra en la recesiva. De acuerdo con Huart
(2012), cuando se presenta dicha asimetria en general tiene el siguiente
comportamiento: prociclica en los buenos tiempos y contraciclica en los
malos tiempos; se registra poca o nula evidencia en el sentido contrario.
Sorensen y Yosha (2001) mencionan que la asimetria puede estar relacio-
nada con restricciones al mercado crediticio, reglas presupuestarias equili-
bradas, falta de disciplina presupuestal en los momentos de auge y existen-
cia de partidos politicos que intentan influir en los votantes o condicionar
a futuros gobiernos.

Como se puede discernir de lo expuesto con anterioridad, la politica
fiscal deberia presentar un comportamiento contraciclico, pero es la discre-
cionalidad de los tomadores de decisiones respecto al gasto lo que puede
incidir de forma negativa en ese comportamiento, aunado a una economia
con ausencia de reglas claras, observables y sujetas a cumplimiento.
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Un principio deseable en el manejo del ciclo, de acuerdo con Alesina
(2012), es la suavizacion impositiva, lo que implicaria dejar que el déficit se
incremente durante la recesién y sea compensado con los superavits durante
la expansién. Es poco deseable incrementar los impuestos en la recesién
y recortarlos en la expansién. Por el lado del gasto, lo mejor es consoli-
dar estabilizadores automadticos como las compensaciones por desempleo,
que se espera que lleven a situaciones de gasto deficitario en los momentos
de desaceleracidn y recesion econémica, y sea menor el gasto conforme la
economia mejore su desempefio.® De acuerdo con Alesina (2012), mantener
reglas presupuestarias de equilibrio de forma anual es una mala idea, porque
va en contra del principio de suavizacidn tributaria y de los estabilizadores
automaticos. La idea de las compensaciones y el manejo de los gastos e
ingresos publicos ya estaba presente en los desarrollos de Friedman (1948)
y de Musgrave (1966). Friedman establece que ni los gastos ni los ingresos
deben estar relacionados con el ciclo; el suministro de bienes y servicios a la
sociedad debe estar sobre lo que la poblacién necesite, desee y esté dispuesta
a pagar, sin que la cantidad de bienes y servicios sea modificada en respuesta a
las fluctuaciones del ciclo econémico. Asimismo, los impuestos no deben
cambiar por cuestiones de ciclo. No obstante, Friedman hace una distin-
cién entre el gasto y las transferencias destinadas a los sistemas de seguridad
social, las cuales deben estar sujetas a reglas para el pago a beneficiarios por
cuestiones de vejez o por el seguro de desempleo. De esta manera, las trans-
ferencias sujetas a dichas reglas variarfan de forma automdtica de acuerdo
con el ciclo; son altas cuando el desempleo es alto y bajas cuando el desem-
pleo va en el mismo sentido.

Por su parte, Musgrave divide el presupuesto en relacién con las funcio-
nes fiscales: el presupuesto correspondiente a la funcién de asignacion se
destina a la provision de bienes para necesidades sociales, lo que exige el
cobro de contribuciones para proporcionar dichos bienes, bajo el principio
del beneficio de los impuestos; el presupuesto para esta funcién se mantiene
en equilibrio y el presupuesto destinado a la funcién de distribucién se
asigna para lograr correcciones en la distribucién del ingreso, lo que implica

¢ El éxito de los estabilizadores automaticos lo denotan Starke, Kaasch y Van Hooren (2013: 179)
de la siguiente forma: gobiernos con estados de bienestar mds amplios resuelven el manejo de su crisis
mediante el uso de estabilizadores automaticos destinados a menudo a grupos vulnerables en el mercado
laboral. En paises donde se cuenta con menor bienestar, se lidia con la crisis a partir de medidas de
estabilizacién macrodiscrecionales, lo que crea paquetes de crisis asociados a luchas partidistas.
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que el gobierno afiada transferencias a los ingresos de las personas que estin
por debajo del ingreso medio y cobre impuestos a quienes tienen un ingreso
superior. Puesto que las transferencias se igualan con los impuestos, el presu-
puesto se mantiene en equilibrio. La funcién de estabilizacién demanda que
la politica presupuestal en algunas ocasiones eleve el nivel de demanda
mediante una politica deficitaria y en otras reduzca la demanda al utilizar
una politica superavitaria. Gracias al desarrollo de Musgrave, es notorio que
el presupuesto publico es tan s6lo una parte del total de los recursos publi-
cos. Es necesario mencionar que desde los planteamientos desarrollados
por Keynes ya se matizaba una distincién entre el gasto publico en relacién
con cudl deberfa mantenerse constante y cudl deberia tener un componente
ciclico. Mientras el gasto corriente debe de mantenerse estable durante el
ciclo, el gasto de capital deberia funcionar de forma contraciclica (Keynes,
2003: 353-354).

Enla prictica se tienen miltiples y diferentes experiencias de lo que hacen
los paises en materia de politica fiscal y el ciclo econémico. La generalidad
indica que, como se ha mencionado, los paises de bajos ingresos mantie-
nen politicas fiscales prociclicas, mientras que los de mayores ingresos se
mantienen contraciclicos, tal como lo mencionan McManus y Ozkan (2015)
al referirse a una correlacion negativa entre el ingreso y la prociclidad.

Para revertir las posturas prociclicas se han propuesto diferentes esque-
mas de reglas fiscales, que en algunos casos se enfocan en el gasto, el ingreso,
la deuda o el balance presupuestal (Bergman y Hutchinson, 2018); dentro
de esas reglas en América Latina se ha sugerido el uso de fondos de esta-
bilizacién y el balance estructural (Lora, 2008; Alarco y Del Hierro, 2006;
Marcel, Tokman, Valdés y Benavides, 2001).

A continuacién se presentan algunas experiencias recientes en las que se
pueden observar dos aspectos importantes para el presente documento: el
cambio de la postura fiscal y algunas consideraciones sobre las cuales se
dieron dichos cambios.

[1. EXPERIENCIAS RECIENTES

Dadas las condiciones de la zona euro, sus restricciones de politica moneta-
ria y las reglas de politica fiscal derivadas del Tratado de Maastricht, existe
una preocupacioén respecto a la capacidad que tienen las economias partici-
pantes para adoptar una politica fiscal prociclica, ya que dicha politica no es
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coincidente con el pacto de crecimiento y estabilidad. Huart (2012) analiza
12 paises de la eurozona y aporta evidencia de que después de 1999 la poli-
tica fiscal discrecional es significativamente mds contraciclica que antes de
dicha fecha, y su contraciclidad se ve intensificada en los malos tiempos y
presenta déficits mayores a 3% en relacién con el P1B o deudas publicas por
debajo de 60% en relacion con su P1B.

Dentro de la zona euro, durante un periodo considerable, anterior a 2008,
Irlanda mantuvo una politica fiscal prociclica, que se caracterizé por una
ampliacion del gasto en los buenos tiempos, la cual, segtin Bénétrix y Lane
(2012), estuvo dirigida a inversion. La politica de Irlanda agravé el impacto
derivado de la recesion ante la caida de sus ingresos y su imposibilidad de
recurrir a deuda por sus niveles de endeudamiento.

En un estudio para paises de la 0CDE en el periodo de 1981 a 2010, reali-
zado por Raess y Pontusson (2015), se establecieron cuatro recesiones a
nivel internacional ocurridas en los afios 1980-1981, 1990-1991, 2001-2002
y 2008-2009. Los gobiernos en general han participado con estimulos fisca-
les como respuesta ante las recesiones econémicas. En el siglo actual se
opté miés por los estimulos via ingreso, en relacion con las recesiones del
siglo pasado y en los casos en los que los gobiernos eran més de izquierda
se evidencié una mayor disposicién para aumentar el gasto discrecional a
medida que la economia comenzaba a recuperarse. Asimismo, los gobiernos
de izquierda denotaron una mayor confianza por los estimulos via gasto.
Por su parte, Frankel, Vegh y Vuletin (2013) analizan un tercio de las econo-
mias emergentes y encuentran que a partir del afio 2000 habian sido fiscal-
mente contraciclicas; plantean que la fortaleza de sus instituciones fiscales
es uno de los principales argumentos para sostener su posicion.

Dada la premisa de que la politica fiscal en Latinoamérica resultaba proci-
clica de forma recurrente, la CEPAL realizd la propuesta para que los ingresos
transitorios se acumularan en fondos de estabilizacién con el fin de evitar
que fueran dispuestos en los periodos de expansién y estuvieran disponi-
bles para cuando fueran necesarios (Ocampo y Malagén, 2011). Siguiendo
a Ocampo y Malagén (2011), la razén de la prociclidad de la politica fiscal
estd relacionada con la restriccion crediticia que afecta a la region, ademads
de una mala planeacién fiscal que obliga a mantener austeridad durante la
crisis, ya que es poco posible mantenerla cuando las cosas van mejor. En
el periodo de 1991 a 2008 los autores encuentran diferentes evidencias en
la prociclidad en los 18 paises examinados. Machinea et al. (2012) plantean
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un avance, ya que en términos generales se observa un comportamiento
menos prociclico y en algunos casos incluso contraciclico. Por su parte,
Celasun et al. (2015) realizan el andlisis de seis paises latinoamericanos
(Brasil, Chile, Colombia, México, Pert y Uruguay) que de forma conjunta
generan mas de 70% del P18 de dicha regién. El objetivo consiste en estudiar
los estimulos fiscales posteriores a la crisis de 2008-2009; en la mayoria de los
paises la politica fiscal fue decididamente expansiva y se dio principalmente
en gasto corriente, lo que redujo la prociclidad fiscal, al menos en 2009, en
conjunto, con algunas diferencias por paises. El problema de los estimu-
los es que permanecieron generando una expansion duradera que atentd
de cierta forma con la sustentabilidad fiscal, y aun cuando se dieron en el
sentido correcto, en Brasil y Uruguay fueron insuficientes y en forma gene-
ral no lograron reducir de manera efectiva la variabilidad del producto. Por
otra parte, el incremento del gasto en 2009 se mantuvo para los siguientes
afos casi en los mismos niveles para Chile, Colombia y México, que es
mayor para el resto de los paises del estudio. Asi se tenfa mayor gasto, pero
con poca eficiencia en temas como salud, proteccién social, educacién e
inversion publica. En estudios especificos para paises de la region, también
se destaca el comportamiento prociclico; tal es el caso de Pert, Venezuela,
Uruguay, Argentina, Bolivia y Chile, como un problema del presente o del
pasado solucionado mediante el uso de alguna regla fiscal o estabilizador
automatico.

En la actualidad, Chile puede considerarse un caso de éxito en materia de
deuda publica y manejo de su postura fiscal. La reforma institucional que
ese pais consolid6 a partir de 2001, afio en que comenz6 una politica susten-
tada en la operacién de un balance estructural, ha logrado una postura fiscal
contraciclica que se caracteriza por contar con un consejo fiscal indepen-
diente que tiene a su cargo la estimacién de tendencias de largo plazo del
PIB y de los precios del cobre (Frankel, 2011). En principio se fortalecid
la condicién aciclica para posteriormente consolidar un gasto presupuestal
contraciclico (Rodriguez, Chamorro y Vega, 2016).

Cartaya, Sdez y Bolivar (2011) destacan que la prociclidad del gasto
publico en Venezuela se debe a la ausencia de fondos de estabilizacién y la
disponibilidad de créditos cuando el valor del petréleo supera los limites
presupuestados. Vasquez y Mesias (1999), para el caso de Pert, exponen
que el gasto publico en periodos de auge tuvo una sobrerrespuesta que
puede ser entendida, entre otros elementos, por la ausencia de seguros y
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transferencias por desempleo, por lo que los autores proponen la utilizacién
de una serie de reglas como el presupuesto ciclicamente neutro, el uso de
presupuestos de mediano plazo y los fondos de reserva.

Mailhos y Sosa (2000) analizan la politica fiscal uruguaya y sefialan que
fue fuertemente prociclica para los afios de 1955 a 1998, tanto del lado del
gasto como de los ingresos, y la relacién con el producto es simétrica y
particularmente menos prociclica durante los afios de la dictadura. Para
Argentina, Granados (2013) explica que el gasto en el periodo de 1993 a
2012 resultd ser prociclico; no obstante, debido a un cambio estructural en
las series, la autora hace una diferencia de 1993 a 2002, con el resto de los
datos. Detecta una menor prociclidad en la segunda parte, y uno de los fac-
tores explicativos es la dindmica del gasto de capital que pas6 de ser una reac-
cién del ciclo a una determinante de él. Al igual que en Pert, en Argentina
se propone como una solucién al problema de la prociclidad la utilizacién
de reglas fiscales (Zuniga, Capello, Butler y Grién, 2013), o bien el uso de
estabilizadores automdticos que funcionen, ya que aun cuando Argentina
cuenta con un seguro de desempleo, su resultado ha sido limitado (Pietro-
buono y Todesca, 2013).

El Banco Central de Bolivia (BcB, 2014) aporta evidencia sobre la dismi-
nucién de la prociclidad de 2001 a 2013; el gasto corriente fue aciclico, mien-
tras que el gasto de capital pasé de ser contraciclico a prociclico derivado
del gasto en empresas publicas. Gonzdlez y Molina (2017) analizan el gasto
publico agregado y tres de sus componentes (inversién, gasto en bienes y en
servicios y transferencias) aportan evidencia de su comportamiento aciclico
para el periodo de estudio comprendido entre 2000 y 2014. Dicha postura
puede ser explicada de acuerdo con los autores por la ausencia de una regla
fiscal, gasto mds relacionado con temas sociales que derivado del manejo del
ciclo econémico, ademds del retraso y la cobertura de los estabilizadores
automaticos derivados del amplio sector informal.

Para México existen diversos trabajos que han destacado la importancia
del uso del presupuesto estructural, como el de Chdvez, Rodriguez y Fonseca
(2010), quienes analizan el periodo de 1990 a 2009 y encuentran que en la
mayoria de los afios la politica fiscal denot6 una postura prociclica, pero en
los dos tltimos afios se modificé a contraciclica. Los autores suponen que
mediante la utilizacién del balance presupuestal el resultado de la postura
se hubiera mejorado incluso en el mediano plazo. Por su parte, Esquivel y
Peralta (2013) plantean que México deberia transitar a una regla de equilibrio
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presupuestal estructural menos rigida en comparacion con la regla de equili-
brio presupuestal simple que se ha utilizado. Por otra parte, se pueden citar
un par de trabajos que de una forma simple determinaron la postura fiscal
para México al usar el filtro de Hodrick y Prescott, que consiste en determi-
nar el ciclo econémico del P18 y de las variables fiscales con la intencién de
valorar la postura fiscal del pais. Ramirez (2006) explora el periodo de 1980 a
2004 con datos trimestrales para el P1B y cuatro variables fiscales (gasto total,
gasto primario, ingreso total e ingreso tributario), de las cuales tres resulta-
ron prociclicas, mientras que los ingresos totales fueron aciclicos. La razén
de que el gasto total tenga esa postura se debe principalmente a la falta de
estabilizadores automdticos por el lado del gasto. Ramirez (2012) realiza un
ejercicio similar, pero para un periodo de 1980 a 2010; utiliza en este caso seis
variables fiscales: por el lado del gasto, el programable, el corriente y el de
capital; por el lado de los ingresos: los tributarios y los correspondientes al
1sR y al va. Los resultados son coincidentes con los encontrados para Lati-
noamérica (Ocampo y Malagén, 2011; Machinea et al., 2012; Celasun et al.,
2015). El gasto programable resulta prociclico para todo el periodo, mientras
que todas las distribuciones de gasto lo son en los afios correspondientes
al siglo pasado; mientras que en los afos correspondientes al siglo actual
se reduce su prociclidad e, incluso, en el caso del gasto de capital, logra ser
ligeramente contraciclico. Lo anterior es debido a un incremento en el gasto
en toda la década de 2000 a 2010 y al estimulo fiscal a finales de dicha década
con motivo de la crisis de los subprimes.

En relacion con las reglas fiscales, existe una gran cantidad de estudios apli-
cados en los que se aporta evidencia respecto de su efectividad para reducir la
postura prociclica de la politica fiscal, o bien, mantener su caricter contraci-
clico. Las reglas fiscales son instrumentos usuales para mantener controlado
el déficit fiscal y la deuda publica, pero podrian tener efectos contrarios si
son mal disefadas (Bergman y Hutchinson, 2018; Tovar, 2018); su buen
funcionamiento dependerd de factores institucionales, administrativos y eco-
némicos, de la autonomia de las agencias fiscales encargadas de su operacién,
de la correcta seleccion de la regla de politica, del nivel de endeudamiento
que presente la economia, de la flexibilidad en su disefio, entre otros elemen-
tos (Heinrich, 2018; Debrun, 2018; Badinger y Heinrich, 2017; Combes,
Minea y Sow, 2017; Zeyneloglu, 2018; Guerguil, Mandon y Tapsoba, 2017).
Heinrich (2018) encuentra evidencia de relajamiento en la observancia de las
reglas fiscales en paises de la Unién Europea durante periodos electorales.
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[1l. RELACION DEL GASTO PUBLICO PRESUPUESTAL CON EL PIB EN MExico

En este apartado se analiza la relacion entre el gasto publico presupuestal
y el producto interno bruto en México de 1980 a 2016. La frecuencia de
los datos considerados en el andlisis es trimestral y se tomaron de la pagina
web del INEGI. Los datos se expresan en principio en pesos constantes
con afio base 2008; posteriormente se eliminaron los efectos estacionales
mediante el método Census X-13 aditivo. En las graficas 1 y 2 se muestran
las series resultantes de este proceso.

En la gréfica 2 se puede observar que, después de un comportamiento
un tanto erritico durante la mayor parte de la década de los ochenta, existe
una tendencia claramente creciente del P1B real, en la que destaca la caida
ocurrida a partir del dltimo trimestre de 1994, después de la cual se presenta
nuevamente un retraimiento en el ultimo trimestre de 2008. Se puede decir
que el comportamiento tendencial del P18 ha sido mds o menos estable a
partir de los afios noventa del siglo pasado, excepto por los efectos de las
caidas observadas claramente asociadas con los eventos recesivos amplia-
mente conocidos. Una situacién bastante diferente se observa en relacién
con el gasto presupuestal, pues su comportamiento es a todas luces mucho
mds erratico en general; es precisamente la década de los ochenta el periodo
con las fluctuaciones mds fuertes. Se observa incluso una caida a partir del
tltimo trimestre de 1987 que concluye hasta el segundo trimestre de 1992.
Sin embargo, a partir del tercer trimestre de 1995 empieza una tendencia
alcista que se puede ver incluso prolongada hasta el final del horizonte
cubierto en este andlisis, periodo en el cual, a pesar de todo, su fluctuacién
es mucho menor que la observada con anterioridad.

Como se comentd, a lo largo de todo el periodo la relacion del gasto
presupuestal respecto del P18 presentd dos tendencias relativamente defini-
das,” como se puede apreciar en la grifica 3. La primera de éstas a la baja en
el periodo de 1986 a 1992 cuando el gasto pas6 de 37.3% en el trimestre 86-3
a17% en el trimestre 92-2 en relacién con el p1B. En seis afios se habia redu-

7 Ramirez (2016) establece cuatro periodos entre 1982 y 2015: el primero de ellos lo titula “amplio
ajuste” y tiene como caracteristica principal la reduccién del gasto piblico mediante la reduccién del
servicio de la deuda; el segundo, de “estabilidad” de las finanzas publicas, como resultado de un amplio
ingreso de recursos via el proceso de privatizaciones; el tercero, un periodo de “expansion del gasto”;
en este periodo se da la expansién del gasto publico sin los agravantes del desequilibrio fiscal gracias los
altos precios de petrdleo, y, por tltimo, el periodo “de desajuste de las finanzas publicas”, ocasionado
por la crisis de los subprimes y la caida del precio del petréleo.
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GrArica 1. Gasto piblico presupuestal
y PIB en pesos constantes de 2008
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cido a la mitad el gasto publico: 20.3 puntos porcentuales del P18, lo cual
fue posible gracias a la renegociacién de la deuda publica, la liberalizacién de
la economia, el proceso de privatizaciones, etc. La reorganizacion del gas-
to se dio principalmente en la disminucién del costo financiero y el gasto co-
rriente y de capital en menor cuantia.®

La segunda tendencia al alza con algunas interrupciones se comienza a
gestar en 1993 y es interrumpida por una caida no anticipada de los precios
del petréleo en 1998, lo que conlleva una contraccidn del gasto; posterior-
mente, hasta 2008, los ingresos petroleros se consolidan como una parte
de la explicacion del incremento del gasto presupuestal. Antes de 2008
las finanzas publicas habfan mantenido equilibrios presupuestales, pero
después de 2008 el gasto trimestre a trimestre fue deficitario. Para dar una
idea, mientras que de 1993 a 2008 el promedio del saldo presupuestal arro-
jaba un déficit de 0.07% en relacidn con el P18, de 2009 a 2016 el promedio
fue de 3%. El gasto en la mayoria de sus rubros se incrementd, pero fueron
dos los componentes mas dindmicos: el gasto de capital y el relativo a las
participaciones a entidades federativas.

$ Es indispensable mencionar que el gasto de capital de 1980 a 1986 habia disminuido 2.14 puntos
porcentuales del P18, mientras que el gasto corriente no sélo se habia mantenido, sino que incluso habia
aumentado una cantidad similar a la disminucién del gasto de capital.
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GRrA¥1CA 2. Gasto presupuestal iy P1 desestacionalizados,
en logaritmos y pesos constantes de 2008
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GrAFIca 3. Gasto priblico presupuestal como porcentaje del PIB
en pesos constantes de 2008
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La siguiente fase del andlisis se centra en estudiar los ciclos del gasto y del
PIB, que se extrajeron de las series desestacionalizadas mediante el uso
del filtro de Hodrick-Prescott con la version 10 de EViews. En la grifica 4
se observa que el comportamiento de ambos ciclos no parece estar sincro-
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nizado mds que por ciertos periodos; en particular se observan caidas en
ambos ciclos que estdn relacionadas con episodios recesivos como los antes
mencionados de 1995 y 2008. Ahora se observa que también hay una caida
comtn durante 2001, periodo asociado con la recesién de la economia esta-

GraArica 4. Ciclos del gasto presupuestal
y del P1B en pesos constantes de 2008
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CUADRO 1. Pruebas de raices unitarias®

Prueba de Dickey-Fuller aumentada (ADF)

No constante no Con constante
Variable tendencia Con constante y tendencia
Ciclo del producto —5.0996%%* —5.0525%%* _5.0780% %
Ciclo del gasto —9.2704%%% —9.2134%%* —9.2399%x:
ACiclo del producto —7.9100%%* —7.8377%%% —7.8777%%%
ACiclo del gasto —6.67417%% ~6.6250%% 66497+

Prueba kpss

Con constante

Variable Con constante y tendencia
Ciclo del producto 0.0230 0.0230
Ciclo del gasto 0.0294 0.0294
A Ciclo del producto 0.0565 0.0368
ACiclo del gasto 0.2926 0.2020

*"" indica nivel de significancia a 1 por ciento.
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dunidense. En general se puede decir que el ciclo del gasto presupuestal no
estd sincronizado totalmente con el ciclo econdmico, salvo por periodos
cortos; se puede pensar, inclusive, que las fases de ambos ciclos tienen dura-
ciones temporales (amplitudes) diferentes.

Para continuar el andlisis se consideré necesario determinar el orden
de integracion de las series; a pesar de que a simple vista se puede presumir de
estacionariedad, es conveniente verificarlo. Para esto se realizaron las pruebas
de raices unitarias aumentadas de Dickey-Fuller y xpss en EViews 10, cuyos
resultados se muestran en el cuadro 1. La evidencia arrojada por dichas
pruebas sugiere que las series son estacionarias en niveles. En el cuadro 2 se
presenta la estimacién efectuada en EViews 10 de un modelo de regresion
con cambio de régimen markoviano y probabilidades de transicion variantes
en el tiempo, en el cual se considera la posibilidad de dos regimenes y las pro-
babilidades de transicién varian de acuerdo con la volatilidad del producto,
estimada mediante un modelo GarcH (1,1) del 1B real.

En el cuadro 2 se puede identificar un modelo con dos regimenes distin-
tos, cada uno con diferente signo del coeficiente asociado con el ciclo del
producto y significativo en ambos casos. En el primer régimen, identifi-
cado como el de menor volatilidad del ciclo del gasto, se observa un signo
negativo tanto en el coeficiente del ciclo del producto (aproximadamente
—0.8986), como con el intercepto, en ambos con un nivel de significancia
menor incluso a 1%; en tanto que en el régimen de mayor volatilidad del
gasto se ve un signo positivo en el coeficiente del ciclo del producto (apro-
ximadamente 0.7957) significativo a 5%, en tanto que el signo de la cons-
tante no parece ser significativo. Por otra parte, se puede ver que la volatilidad
del P1B es altamente significativa para explicar las probabilidades estimadas
de la matriz de transicién.

En la grifica 5 se pueden observar las probabilidades suavizadas del régi-
men 2, de las que se desprende que durante la mayor parte de los trimestres
(89) del periodo bajo estudio ha predominado el régimen 2, en el cual el
signo del coeficiente de ciclo econémico es positivo, en tanto que s6lo en 58
trimestres prevalecié el régimen 1. En el cuadro 3 se muestran los periodos
cuando predomind una asociacién positiva entre el ciclo del gasto y el ciclo
econémico. El promedio de la duracidn esperada del régimen es de apro-
ximadamente 10.815 trimestres, en tanto que la duracion esperada del ré-
gimen 1 tiene un promedio de 5.339, aproximadamente. No obstante, es
de destacarse que, como puede verse en la grifica 5, y se corrobora en el
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CUADRO 2. Regresion con cambio markoviano de régimen
y probabilidades de transicion variantes

Variable dependiente: ciclo del gasto

Variable Coeficiente Error est. z Prob.
Régimen 1

Ciclo del producto —0.898640 0.215962 -4.161097 <0.01
Constante —-0.021180 0.005088 -4.162584 <0.01
log(s) -3.701435 0.134757 —27.46744 <0.01
Régimen 2

Ciclo del producto 0.795718 0.335381 2.372577 0.0177
Constante 0.012274 0.007667 1.600953 0.1094
log(s) —-2.722533 0.080407 —-33.85935 <0.01

Pardmetros de la matriz de transicion

Variable Coeficiente Error est. z Prob.
pl11-VOL_PIB 43.65566 15.14363 2.882774 <0.01
p21-VOL_PIB —66.87326 16.94380 —3.946769 <0.01

cuadro 3, la duracién del ciclo del gasto en el régimen 2 ha ido disminu-
yendo, al igual que la volatilidad del ciclo del gasto.

Finalmente, mediante el paquete rmgarch para R Cran se estimaron las
correlaciones dindmicas condicionales entre el ciclo del gasto y el ciclo del
producto para el periodo completo con un modelo de correlacién condicio-
nal dindmica que supone un proceso GARCH en las volatilidades y errores
distribuidos bajo la normal. En el cuadro 4 se pueden observar los resulta-
dos de la estimacidn, los cuales muestran que tanto los pardmetros de las
volatilidades variantes en el tiempo como los de la correlacién condicional
dindmica son significativos de acuerdo con los niveles convencionales.

CUADRO 3. Periodos de asociacion positiva
entre los ciclos del gasto y del producto

Periodo Periodo
1980:11-1985:11 2005:1-2006:11
1986:1-1990:1 2007:111-2008:1V
1993:111-1994:1V 2011:1V-2012:11
1995:11-1998:1 2013:111-2015:11

2000:1-2004:1V 2016:11-2016:1V
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GRAFICA 5. Probabilidades del régimen 2
y ciclos del gasto vy del pis
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CuADRO 4. Modelos Garcr de los ciclos del gasto y del producto
y correlaciones condicionales dindmicas®
Modelos GARCH
Ciclo del gasto Ciclo del producto
m ~0 =0
w ~0.00003 =0
a 0.048508 w3 0.342075
b 0.933893 % 0.656381
Modelo pcc
0.155032 S b 0.636830
-8.0149 Schwartz -7.7921 Hannan-Quinn -7.9244

** y * indican nivel de significancia, respectivamente, de 1, 5 y 10 por ciento.

En la grifica 6 se puede observar que la correlacién entre ambos ciclos
puede cambiar de signo, e incluso ha disminuido sistemdticamente hasta
alcanzar niveles ignorables en algunos periodos de la presente década. Esto
implica que se ha contrarrestado la prociclidad del gasto presupuestal, lo
que resulta en una postura aciclica en los ultimos afios que contrasta noto-
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riamente con el comportamiento prociclico observado desde 1980 hasta
1984 y durante periodos mdis reducidos en 1994-1995, 1998, 2000, 2006 y
2012, coincidentemente, periodos en los cuales hubo elecciones federales,
que incluyen presidenciales. También se puede ver que en los periodos de
crisis de fines del siglo pasado el gasto presupuestal no participé como una
medida fiscal contra la recesion.

Finalmente, en el cuadro 5 se presentan los prondsticos de las correla-
ciones condicionales pronosticadas para los 12 trimestres posteriores al
periodo utilizado para el ajuste del modelo y que se efectuaron también
con rmgarch. Se puede observar en los valores pronosticados un comporta-
miento fluctuante, semejante al de los tltimos periodos de anélisis. Como
en todo prondstico, existe un margen de error; sin embargo, conviene desta-
car que se observa un cambio pronosticado del signo de la correlacidn, el
cual pasa de negativo a positivo. No obstante, debido a los bajos niveles de
asociacién pronosticados cabe esperar que la postura fiscal continte siendo
aciclica al menos en el futuro inmediato.

GrArica 6. Correlaciones dindmicas condicionales
entre los ciclos econdmico y del gasto
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Cuapro 5. Correlaciones condicionales dinamicas pronosticadas

Periodo Dcc pronosticada ~ Periodo  DccC pronosticada  Periodo  DcC pronosticada
2017:1 -0.1277 2018:1 —0.009224 2019:1 0.03735
2017:1I -0.08705 2018:1I 0.006751 2019:11 0.04363
2017:111 —-0.05487 2018111 0.0194 2019:111 0.04861
2017:1V -0.0294 2018:IV 0.02942 2019:1V 0.05254

CoNCLUSIONES

Como se ha comentado, en los paises en vias de desarrollo se tiende a mante-
ner una postura fiscal prociclica especialmente por el lado del gasto. En la
mayoria de los casos, dicha politica se genera por las medidas discrecionales
que estdn encaminadas a incrementar el gasto en épocas de bonanza. Una
de las alternativas para revertir esa postura fiscal consiste en el uso de reglas
fiscales o estabilizadores automaticos; como ejemplo de estos tltimos se
tienen los destinados a brindar cobertura sobre el desempleo, ya que mante-
ner el nivel de empleo constante durante el ciclo puede ser una de las mejores
politicas contraciclicas, pues facilita la estabilidad del ingreso y del consumo.

Por el lado del gasto, México adolece de dichos instrumentos, por lo cual
no resulta sorpresivo advertir que durante una parte importante del hori-
zonte temporal estudiado, el ciclo del gasto presupuestal ha estado ligera-
mente asociado con el ciclo del producto, en especial cuando se han dado
condiciones de recesion. El andlisis de la dindmica de los ciclos muestra la
posibilidad de que el gasto publico esté asociado con cuestiones politicas
y con la liquidez que los ingresos petroleros proporcionaron durante una
gran parte de la primera década del presente siglo.

De acuerdo con el andlisis presentado en paginas previas, la evidencia
sugiere que la politica de gasto ha sido tanto prociclica como contraciclica
en diferentes momentos del periodo de estudio, tal como lo sugiere la lite-
ratura previa. Sin embargo, se pudo ver que cada vez son de menor dura-
cién los periodos en los que prevalece una politica prociclica. También se
puede decir que ha existido cierta asimetria en el comportamiento del ciclo
del gasto respecto del ciclo del producto. Si se toman en consideracién dos
momentos de crisis como la de 1994 a 1995 y la de 2008 2 2009, en el primero
la reaccién del ciclo del gasto ante la caida del ciclo del producto consistié
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en pasar del régimen 2 al régimen 1 en el primer trimestre de 1995; en el
segundo el cambio del régimen 2 al 1 tuvo una mayor amplitud en el tiempo
y se mantuvo del primer trimestre de 2009 al tercer trimestre de 2011; fue
este periodo el de mayor tiempo con una postura contraciclica. Lo anterior
no ocurri6 en las crisis de la década de los ochenta y, caso raro, tampoco en la
crisis asociada a la recesién de los Estados Unidos a inicios del presente siglo.

Por otra parte, si bien se puede destacar un énfasis en la postura prociclica
del gasto presupuestal en el pais, dicho énfasis se ha diluido a tal medida que,
en los ultimos cuatro afios del andlisis, parece que se han desasociado los
ciclos del producto y del gasto publico, como se puede apreciar mediante la
estimacion de las correlaciones dindmicas.

Dado que este trabajo no se enfoca en prondsticos, no es posible afirmar
c6mo serd la relacion estudiada en el futuro; todo dependerd de las acciones
de politica que se pongan en préctica. Sin embargo, en 2017 se ha comen-
zado con una serie de acciones encaminadas a reducir el gasto publico en un
contexto en el que el ciclo del producto se ha mantenido relativamente estable.
Habria que decir que la restriccion del gasto es una medida de corte discre-
cional, lo que impide tener claridad en el futuro. No obstante, el ejercicio de
prondstico de la correlacién dindmica entre los ciclos del gasto y del producto
llevado a cabo sugiere que la politica fiscal podria seguir la misma ténica de
los afios recientes; es decir, a menos que se actde en otra direccidn, cabe espe-
rar que sea aciclica y, por lo tanto, el gasto presupuestal seguird sin incidir
de manera importante en el manejo ciclico de la economia. Para lograr que
el gasto presupuestal sea relevante para mantener una senda de crecimiento
estable es necesaria una postura fiscal contraciclica. Una precondicién de esa
postura, de acuerdo con la literatura que se ha revisado, debe ser la generacion
de condiciones institucionales y econémicas que permitan el establecimiento
y el cumplimiento de una regla fiscal que la sustente, ya que una regla fiscal
mal disefiada podria ser contraproducente al grado, incluso, de incrementar la
prociclicidad fiscal, tal como sugieren Bergman y Hutchinson (2018).

APENDICE DE ASPECTOS METODOLOGICOS

De acuerdo con la definicién clésica de Burns y Mitchel (1946), los ciclos
econémicos o las fluctuaciones ciclicas de la economia constan de diferen-
tes etapas o fases generalmente conocidas como expansiones, recesiones,
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contracciones y recuperaciones. Con el objetivo de documentar algunas
caracteristicas relevantes de las fluctuaciones ciclicas de los agregados econé-
micos, Hodrick y Prescott (1997) analizaron el comportamiento de diversas
series de datos disponibles sobre variables de la economia estadunidense y
desarrollaron su marco de anilisis mediante la herramienta que posterior-
mente se ha popularizado con el nombre de “filtro de Hodrick-Prescott”.
La idea es que una serie de tiempo y, se puede considerar como la suma de
un componente de crecimiento g, y un componente ciclico ¢;; y,=g,+¢;,
t=1, 2,..., T Para determinar los componentes del crecimiento se debe
resolver el problema de programacién:

Min{écf + A:;[(gt—gz—l)—(gt—l—gz—z)]z}

{g t };T:1

(A1)

donde ¢,=y,—-g;, y el parimetro 4 es un niimero positivo que penaliza la
variabilidad en el componente de crecimiento de la serie; a mayor valor de
dicho pardmetro mds suave es la serie que resulta como solucién. En su estu-
dio de series trimestrales, Hodrick y Prescott seleccionaron un valor de 1600.

En el largo plazo es de esperarse que las series de datos en el tiempo rela-
cionados con el comportamiento del producto exhiban un comportamiento
cambiante; incluso en algunos casos tales cambios se pueden presentar en
forma abrupta. Entre los eventos que pueden inducir ese comportamiento
se encuentran de manera destacada aquellos relacionados con eventos espe-
cificos como las crisis econdmicas y financieras, asi como los cambios brus-
cos debido a virajes en la politica econémica. Con base en el trabajo de
Cosslett y Lee (1985), y los avances de Goldfeld y Quandt (1973) y Neftci
(1984), Hamilton (1989) presenté un modelo de cambios de régimen para
el estudio del ciclo econémico de los Estados Unidos. Dicho modelo es
conocido como el modelo de cambios de régimen markovianos y Hamilton
demostr6é que con él se podian estimar adecuadamente las probabilidades
de que la economia se encuentre en la fase de recesién o expansion, lo que
permite identificar esos estados de acuerdo con las fechas establecidas por
el NBER. De manera general, una regresion lineal con coeficientes y varianza
de los residuales que cambian entre dos regimenes puede representarse de
la siguiente forma:
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yz:asﬁxmsﬁgn g~ N(O, oit), o, = oo(1=8) + oS, B, = (A2)
ﬂc(l_sz) + ﬁlsn O'ﬁt = 6(:)2(1_St)+0-i25z

§=(0,1} es una variable de estado que indica cuil de las dos ecuaciones
de regresion genera la observacion yy, xt es un vector de dimensién k x 1 de
variables explicativas exdgenas o predeterminadas que son medidas en el
periodo t. Debido a que, por lo general, no se observa dicha variable de
estado, para efectuar la estimacion se requiere una ley de probabilidades que
la gobierne. De acuerdo con un proceso markoviano, el estado en el periodo
actual depende del estado del periodo anterior y de un vector z; de variables
exOgenas o predeterminadas, en términos formales:

P(S, =1[S, =1, S_l—zzt)z (S =1S-1=1,2)=p(=)
P(S, =0[S,1=1, z[) 2(z)
P(S, =0[S,-1=0,...,S,—;=i,2.)=P(S, =0[S,-1 =0,2.) = ¢(z.)
PS[=1|SZ_1=o,zt) 1 q(z)

(A3)

Las probabilidades de transicion se pueden especificar mediante ecuacio-
nes logisticas, es decir:

eXP(Oﬁl + Z;b1 1)

= P S = 1 S[_ = 1) = i
p(z) ( t | 1 Zz) 1+exp(all +th11) (A )
4
exp(aoo + Zz’bOO)

1+ eXp(aoo + Z;boo)

q(2)= P(St =0[S,-1 = O,Zz) =

Asi, se obtiene el modelo de probabilidades de transicién que varian en
el tiempo. Mediante el método de méxima verosimilitud se pueden estimar
los parimetros del modelo de regresion lineal con pardmetros que varfan de
acuerdo con la cadena de Markov descrita y se define la funcién de densidad
de la probabilidad condicionada por los estados y el conjunto de la informa-
cién proporcionada por las observaciones previas, 2, _1={y;_1, y;_2,...}, como:

5 2
—as, —x,Bs,
f(yz|5z,5:1,0t1)=\/2;02 Xexp (y[ ZO_zxtﬁ ) (AS5)
St St
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A partir de esta funcién de densidad, y por medio de la regla de la cadena,
se obtiene la funcién de la probabilidad conjunta:

FrlS8 2102, )= F(0lSer Se- 2, JP(S 8112, ) (A6)

Por lo tanto, la funcién que se debe maximizar respecto de los pardme-
tros desconocidos es:

(O)=30,(6), ,0)=log| X ¥ F(lSiSsr)P(S..5, 1

t=1 St=0 St—1=0

QH)}

(A7)
9 = (P(Z);Q(Z),ﬂoo, a1, bOO)bllaaO)alaﬁmﬂlao-gaalz)

Como un subproducto del proceso de estimacidn se pueden obtener las
probabilidades filtradas, P(S;=/|£2,),j=0,1; también, una vez que se estima
el modelo, es posible obtener las probabilidades suavizadas P(St=7|22,).
Aldefinir P(D;=£)p™'(1-p;}) como la probabilidad de que el sistema perma-
nezca k periodo en el estado j, se tiene que la duracién esperada en dicho
estado es:

E(D/)=]§)kP(D/ =k)=1+pjj’]700 =p(z), pu=q(z) (A8)
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