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Presentacion

Debido a la relacion que guarda con la teoria del ciclo econdmico, el balance estructural del sector publico
(BESP) es una metodologia ampliamente utilizada para evaluar la sustentabilidad de las finanzas publicas de
cualquier pais en el mediano plazo. Asimismo, el BESP ha sido utilizado como un indicador de la postura de
la politica fiscal, ya que permite identificar de una manera mas precisa si la politica fiscal es prociclica o
contraciclica, aspecto a su vez relevante en materia de politica econémica, toda vez que a partir del BESP
podrian identificarse mecanismos de estabilizacién para la economia, hecho especialmente importante para
el caso de México en virtud de que varios estudios sobre el tema han dado cuenta de la naturaleza

marcadamente prociclica de la politica fiscal en nuestro pais.

Atendiendo a las consideraciones anteriores, el presente estudio realiza el calculo del BESP para la economia
mexicana del primer trimestre de 1990 al segundo trimestre de 2009, ajustado —como es habitual- por los
efectos que tiene el ciclo econdmico sobre los ingresos publicos; asi como también por los efectos que tiene
el precio internacional del petréleo sobre los ingresos petroleros. Los indicadores obtenidos indican que a
pesar de que la politica fiscal muestra un cardcter prociclico durante la mayor parte del periodo sujeto a
estudio, en el periodo reciente —finales de 2008 y mitad de 2009-, y ante una de las mayores caidas de la
economia mexicana en décadas, la politica fiscal muestra un cardcter netamente contraciclico, aunque de

una magnitud distinta a la que indica el balance tradicional.



’ Vé . *
Calculo del Balance Estructural para México
1. Introduccion

Las finanzas publicas han experimentado cambios significativos durante los ultimos afios, destacando la
importancia asignada a su dimensién intertemporal y a sus efectos en mediano y largo plazo (Marcel et dl,
2001). En este sentido, metodologias como el calculo del Balance Estructural del Sector Publico atienden a la
necesidad de contar con indicadores alternativos que den cuenta de aspectos relevantes tales como la
sustentabilidad de las finanzas publicas a través del tiempo.

El presente estudio tiene por objetivo dar a conocer los resultados del cdlculo del Balance Estructural del
Sector Publico (BESP) para Meéxico, metodologia que es ampliamente utilizada para evaluar la
sustentabilidad de mediano plazo de las finanzas publicas en paises de la Unién Europea (Hagemann, 1999)
y de la cual Chile es pionero a su aplicacién en el caso de los paises de América Latina. En términos sencillos,
el BESP se define como la diferencia entre el balance observado y el balance ajustado por el ciclo econémico;
no obstante, en las secciones posteriores se da cuenta de los detalles respectivos. EI documento esta
organizado de la siguiente manera: la seccidon uno contiene una breve descripcion de la relacién entre el
balance estructural y el ciclo econdmico, la seccién dos describe y realiza el método de calculo del balance
estructural para México, mientras que la seccidn tres contiene el andlisis de los resultados obtenidos.

Finalmente, la cuarta seccion presenta las conclusiones.

“ JEL: H61, H62, H63, E32.
Palabras clave: Balance Publico, Balance Estructural, Ciclos Econdmicos.



Centro de Estudios de las Finanzas Publicas 3

2. El Balance Publico y el Ciclo Econdmico

El calculo del Balance Estructural del Sector Publico atiende a la necesidad de contar con indicadores
alternativos que den cuenta de la sustentabilidad de las finanzas publicas de una economia a través del
tiempo. El BESP ha sido utilizado como un medio para evaluar la sustentabilidad de las finanzas publicas en
el mediano plazo debido a la relaciéon que guarda con la teoria del ciclo econdmico, la cual establece que e/
nivel de actividad econdmica fluctua en el tiempo alrededor de una trayectoria que bdsicamente describe el
potencial de crecimiento de largo plazo de la economia. Esta trayectoria esta sujeta a impactos de diversa
indole, los cuales dependiendo de su naturaleza pueden tener un efecto permanente o transitorio sobre la
economia.

Los impactos de naturaleza permanente, por ejemplo un cambio significativo en la tasa de progreso
tecnoldgico, generan un efecto duradero sobre el producto, mientras que los de naturaleza transitoria
tienden a disiparse con el tiempo, y dependiendo de si son positivos o negativos, resultan en movimientos
ciclicos del PIB actual respecto a su tendencia subyacente de largo plazo (Blanchard y Fisher 1989,
Hagemann 1999). En este contexto, los impactos presupuestales de dichas fluctuaciones, ceteris paribus,
deberian tender a compensarse, dado que una caida en los ingresos debido a una baja en el nivel de

actividad econémica, deberia ser corregida en la siguiente fase positiva del ciclo.

De esta forma, si resulta posible el cuantificar el impacto que tienen las desviaciones de dicha tendencia
sobre las cuentas publicas, entonces se puede estimar la proporcién del balance publico atribuible a las
condiciones econdmicas aislando el componente ciclico del balance observado (Hagemann, 1999). En otras
palabras, una de las principales ventajas del BESP sobre el balance tradicional es que éste separa los cambios

en los componentes estructurales de la politica fiscal derivados del actuar directo de la autoridad de



aquellos causados por las fluctuaciones en el ciclo econdmico, lo que en principio serviria para alcanzar
objetivos de mediano y largo plazo, como el mantenimiento de la sustentabilidad fiscal y la estabilizacion de
la economia (Pastor y Villagémez, 2007), aspectos ambos de la mayor relevancia para el caso mexicano, ya
que diversos estudios han dado cuenta de la naturaleza prociclica de la politica fiscal en nuestro pais
(Kaminsky et dl, 2004, Burnside y Mershcheryanova 2005 b).

Dada la ausencia de rubros de gasto que pudieran desempeiiar el papel de un estabilizador automatico,
como el caso del seguro de desempleo en economias avanzadas, la adopcidn de una regla fiscal basada en el
BESP podria contribuir a lograr los objetivos anteriormente sefialados. De esta forma, se optaria por el
déficit publico en periodos de recesion, déficit que seria saldado con el superdvit generado en tiempos de
expansién econdmica.

En otras palabras, el calculo del BESP podria permitir el establecimiento de una politica contraciclica
mediante un balance presupuestario prociclico (Burnside y Mershcheryanova, 2005 b) a través de la
adopcion de una regla sobre el balance estructural respecto al producto potencial, como la implementada
por Chile a inicios del presente siglo y que le ha representado en el periodo 2004-2008 la acumulacion de
fondos por 42 mil millones de ddlares para enfrentar la actual crisis econdmica mundial (Ministerio de

Hacienda, 2009).
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3. Metodologia de calculo para el Balance Estructural

Para el calculo del BESP se han desarrollado diversas metodologias (véase Basto, 2003, para una revision al
respecto), las cuales comparten en comun el hecho de que buscan eliminar los efectos que tiene el ciclo
econdmico sobre el balance publico (Pastor y Villagomez, 2007). En el presente estudio se utilizara la
empleada por la Unién Europea, segun describen Burnside y Meshchyakova (2005 a). De acuerdo a esta

metodologia, son tres los pasos requeridos para el cdlculo del balance estructural:

1) Caélculo del Producto Potencial.
2) Estimacién de los componentes ciclicos y estructurales de los ingresos y gasto publico.

3) Obtener el balance estructural eliminando los componentes ciclicos.

Respecto al primer paso, el célculo del producto potencial® se obtuvo de la serie de tendencia generada
mediante la aplicacion del filtro de Hodrick-Prescott (Hodrick y Prescott, 1997) a la serie del PIB publicada
por el INEGI en su pagina electrdnica, serie que fue ajustada por estacionalidad mediante el paquete X-12
ARIMA? para el periodo del primer trimestre de 1990 al segundo de 2009 en pesos constantes, base 2003. La
idea de usar dicho filtro es que una serie particular y; es la suma de dos componentes, uno de crecimiento —
tendencia- g; y otro ciclico c;.Asi entonces,

Y =0, tC para t=1,....,T

Con tal estructura, el filtro Hodrick-Prescott se define de la siguiente manera:

! El crecimiento potencial se entiende como aquél que es congruente con el nivel de produccidén cuando los recursos se
encuentran en su nivel de pleno empleo. Asimismo, el crecimiento potencial de la economia define la capacidad con la
gue se cuenta para crecer en el mediano y largo plazo, lo que refleja la eficiencia en el uso de los factores de la
produccion (Hernandez y Posadas, 2007).

2 Disponible en http://www.census.gov/srd/www/x12a/



Min<> c?+ A3 [(9 - 9:4)— (91— 9:)]

(L3 t=1

Donde C, = Y, — 0,, es el componente ciclico de la serie. El pardmetro A es un nimero positivo que penaliza

la variabilidad en el componente de crecimiento de la serie y varia dependiendo de la frecuencia de las
mismas. Para el presente caso en que son de periodicidad trimestral, se toma el valor sugerido por Hodrick y
Prescott -A=1600.
En lo que respecta a la estimacién de los componentes ciclicos y estructurales de los ingresos, el cdlculo
consiste en descomponer el balance observado en t -B;- en su componente ciclico -B. ;- y estructural -B, ;-

B, = Bc,t + let (1)
lo que es equivalente a:

B = (Rc,t - Ec,t) + (Rs,t - Es,t) (2)

en donde R representa los ingresos, E los gastos, y los subindices s y ¢ se refieren a los componentes
estructurales y ciclicos de los ingresos y el gasto en el tiempo t. De los elementos anteriores, los
componentes ciclicos son no observados, debido a que Unicamente se dispone de la recaudacidn y de los
gastos observados en t. Para obtener los componentes ciclicos, tanto de ingresos como de gastos, en una
primera instancia deben ser estimados sus respectivos componentes estructurales. No obstante lo anterior,
todavia queda pendiente por determinar qué rubros, tanto de ingreso como de gasto, serdn sujetos de
ajuste para obtener dichos componentes.

A este respecto, es importante referir lo sefialado por Burnside y Meshcheryakova (2005 a, p.120), quienes
sefialan: “En este punto, un importante conjunto de supuestos debe hacerse: seleccionar qué categorias de
ingreso y de gasto caen en las referidas como automatico y cudles caen en la de discrecionales, de manera

que si el objetivo es identificar los cambios exdgenos en la politica fiscal, Unicamente los componentes que
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caen en la categoria de automadticos deberian ser ajustados por los efectos en el ciclo”. De esta forma, lo
que sigue es el empleo de algln criterio para seleccionar entre unos y otros.

Siguiendo la metodologia de la UE, se consideraron los principales rubros de ingreso y gasto como sujetos
de andlisis®. Sin embargo para elegir aquellos que habran de ajustarse se empleé el método de Factores
Dinamicos (Forni et dl, 2000, Forni y Lippi, 2001) -del cual el Apéndice niumero uno provee informacién
detallada- para encontrar las series que registran co-movimientos con el PIB en su parte ciclica.

Por el lado de los ingresos, resultaron sujetos de ajuste cuatro rubros: las recaudaciones correspondientes al
Impuesto al Valor Agregado, el Impuesto Sobre la Renta, los ingresos de los Organismos y Empresas distintos
a Pemex, asi como la recaudacién del Impuesto a las Importaciones. En el caso de la recaudacion
correspondiente a los impuestos tributarios -IVA e ISR-, dicha asociacién con el PIB se debe a que las tasas
impositivas estan relacionadas con actividades econémicas que se encuentran estrechamente relacionados
con el nivel de actividad econdmica general.

Respecto a los ingresos de Organismos y Empresas distintos a Pemex su componente ciclico también
muestra un alto grado de correlacidon con el componente ciclico del PIB, similar al de los ingresos por el
Impuesto a las Importaciones, lo que indica que los ingresos por esta via también son muy sensibles al
componente ciclico del ingreso. Del lado de los gastos, Unicamente se considera como sujeto de ajuste las
participaciones a estados y municipios que resultan con una asociaciéon importante con el producto en
términos de sus componentes ciclicos, debido a que dichas participaciones, al estar ligadas a la Recaudacién
Federal Participable, y ésta a su vez a la recaudacién de diversos impuestos, dependen del nivel de actividad

econdmica, de ahi que resulten en un alto grado de asociacién con las variaciones ciclicas del producto.

% La informacion referente a gastos e ingresos publicos se obtuvo de la pagina electrénica de la Secretaria de Hacienda,
y al igual que en el caso del PIB, abarca del primer trimestre de 1990 al segundo trimestre de 2009 en pesos constantes
base 2003 y se ajustaron por estacionalidad mediante el paquete X12-ARIMA.



Una vez que han sido seleccionadas las variables que serdn sometidas a ajuste, tiene que calcularse la
elasticidad de sus respectivos componentes ciclicos con respecto al componente ciclico del ingreso, de

acuerdo a la siguiente ecuacion:

K =ey; +u, (3)

Donde r° y y° denotan el componente ciclico de los rubros de ingreso/gasto seleccionados para ajuste y del
ingreso, respectivamente. Dichos componentes se calcularon al extraer el componente de tendencia,
generada por el filtro Hodrick-Prescott, a la serie original, y e representa la elasticidad correspondiente,
mientras que u; un término de error. El siguiente cuadro muestra el resultado del calculo de dichas

elasticidades, de acuerdo a la ecuacion (3), las cuales fueron estimadas por Minimos Cuadrados Ordinarios.

Cuadro 1
Elasticidad ingreso de los rubros de ingreso y gasto seleccionados

Variable Coeficiente y estadistico t
IVA 1.03
(4.25)
ISR 2.43
(7.95)
Importaciones 3.57
(10.92)
Organismos y Empresas 0.77
distintos a Pemex (4.45)
Participaciones 1.89
(6.42)

Nota: Coeficiente t entre paréntesis.
Fuente: Estimado por el Centro de Estudios de las Finanzas Publicas de la H. Cdmara de
Diputados con informacidn de la Secretaria de Hacienda y Crédito Publico y del INEGI.
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Una vez que se han computado las elasticidades, lo que sigue es utilizarlas en el cdlculo de los ingresos y

gastos estructurales, de acuerdo a la siguiente férmula:

Ry =R, (eyy) (4)

En este caso en particular, R representa el rubro de ingreso/gasto sujeto de ajuste, e la elasticidad
correspondiente, mientras que ytc representa el componente ciclico del ingreso. La logica detras del ajuste,

de acuerdo a la ecuacién anterior, es la siguiente: ajustar por los efectos ciclicos que tiene la economia
sobre los rubros presupuestales. De esta forma, si el producto potencial y el observado son los mismos -i.e.,
y°=0- entonces no existe ajuste alguno. Por otro lado, si el producto potencial estd por encima del observado
- y*>0- y con una elasticidad positiva, entonces el ajuste a los ingresos es hacia la baja, ya que durante la fase
expansiva del ciclo la recaudacién impositiva sube debido a que la economia se encuentra en expansion, de
manera que para ajustar por este efecto, la recaudacion se ajusta a la baja (Burnside y Meshcheryakova,
2005 a); la misma légica aplica por el lado de los gastos. De esta manera, una vez calculados los
ingresos/gastos estructurales, se restan de los componentes originales para asi obtener la parte ciclica del
rubro de ingreso/gasto correspondiente.

Completado el paso anterior, lo siguiente es deducir dichos componentes ciclicos de ingresos y gastos del
balance publico oficial®, con lo cual se obtiene el balance estructural. Como se consideraron cuatro rubros de
ajuste por el lado de los ingresos y uno por el lado del gasto, la ecuacion del balance estructural adopta la

siguiente forma:

4 A AN
BS = (R~ X\) = (Q_Ry[ew y; 1= Xy[ex1 (1) (5)
j=1

* El balance considerado en este paso es el Balance Publico Tradicional (o econdmico) del sector publico que reporta la
Secretaria de Hacienda y Crédito Publico, y que muestra el cambio en la posicién financiera neta del sector publico que
se obtiene de restar el ingreso corriente y de capital de los gastos de la misma naturaleza (SHCP, 2008).



10

Donde BS es el balance estructural. El primer término del lado derecho de la ecuacién representa el balance
publico, esto es, la diferencia entre los ingresos y los gastos presupuestarios totales (R — X), mientras que el

término restante atiende al proceso de ajuste anteriormente descrito.

4. Resultados para México

En este apartado se presenta el resultado del calculo del balance estructural para México durante el periodo
1990-2009 en frecuencia anual, obtenido al agregar los correspondientes datos trimestrales, y para el
periodo de 2007-2009 en frecuencia trimestral. En la grafica 1 se muestran las series correspondientes al
balance publico tradicional que reporta la Secretaria de Hacienda y Crédito Publico (SHCP) como porcentaje
del PIB, el balance estructural calculado como porcentaje del PIB y la brecha del producto, brecha que se
define como la diferencia entre la serie original del producto y su valor de tendencia, expresado como
porcentaje de ésta ultima. Valores positivos de la brecha del producto indican niveles de actividad por
encima del producto potencial, mientras que valores negativos muestran niveles de actividad econémica por
debajo del potencial. La grafica 2, por su parte, reporta los mismos elementos que la grafica 1 para el
periodo del primer trimestre de 2007 al segundo de 2009.

Grafica 1
Balance Publico, Balance Estructural y Brecha del Producto en México
1990-2009
(Porcentaje respecto al PIB)

4 -
i L

199T 1001 1002 1053 1964 1ops 1epe M acbs moj
-2 1
-4
-6
.8 - o

Brecha [ Balance tradicional —— Balance estructural

Fuente: Estimado por el Centro de Estudios de las Finanzas Publicas de la H. Camara de Diputados con informacién de la
Secretaria de Hacienda y Crédito Publico y del INEGI.
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Grafica 2
Balance Publico, Balance Estructural y Brecha del Producto en México
2007:1-2009:2
(Porcentaje respecto al PIB)

Brecha 4. Balances

- 0.3
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21 1 .05
4 | +-0.7
+-0.9

-6
+-1.1
-8 -1.3

Brecha —e— Balance Publico —s— Balance Estructural

Fuente: Estimado por el Centro de Estudios de las Finanzas Publicas de la H. Cdmara de Diputados con informacion de la Secretaria de Hacienda
y Crédito Publico y del INEGI.

En la grafica 1 se aprecia el caracter prociclico de la politica fiscal en México durante la mayor parte del
periodo de estudio, ya que cuando los niveles de actividad econdmica se encuentran por debajo de su
potencial -i.e., cuando la brecha del producto es negativa- suelen presentarse balances estructurales iguales
a cero o positivos, mientras que, en general, lo contrario ocurre en las expansiones econémicas. Lo anterior
se aprecia de manera mds clara cuando se considera el caso de la crisis econdmico-financiera de mediados
de los noventa, cuando en los afios 1995 y 1996 se tuvieron niveles de actividad por debajo del potencial -
como lo muestra la brecha del producto negativa-, y el balance estructural muestra un superavit fiscal por
encima del nivel del balance publico tradicional, lo que confirma la politica restrictiva adoptada por las
autoridades fiscales, lo cual es consistente con lo encontrado por otros estudios (Burnside vy
Meshcheyakova, 2005 b, Pastor y Villagomez, 2007).

Por otro lado, se observa en los periodos de expansion de la actividad econdmica —particularmente en los

periodos 1992-1994, y 1999-2000-, que el balance estructural se encuentra por debajo del balance
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tradicional, lo que muestra que, cuando los ingresos crecen debido a que crece la economia, se adopta una
politica fiscal expansiva, estimulando ain mas la actividad econémica en su conjunto (Pastor y Villagémez,
op. cit.).

Respecto al periodo reciente, la grafica 2 muestra que durante el periodo de expansion 2006-2007 se
mantuvo el caracter prociclico de la politica fiscal, ya que el balance estructural presenta niveles por debajo
del balance oficial y ligeramente negativos, contribuyendo con ello a la expansion de la actividad econdmica.
Por otra parte, ante la caida en los niveles de actividad econdmica a partir de la segunda mitad de 2008 y
hasta el segundo trimestre de 2009 -cuando el PIB registra una caida de 10.3 por ciento, cuya magnitud es
mayor incluso que la ocurrida en cualquiera de los trimestres de 1995-, contrario a la tendencia mostrada, el
balance estructural presenta un déficit, lo que es un indicio de las politicas contraciclicas implementadas por
las autoridades para hacer frente a la actual crisis econdmica. Sin embargo, dicha politica resulta de una

magnitud menor a lo sefalado por el balance econdmico.

4.1. Resultados con ajuste a los ingresos petroleros

La idea detras del BESP es eliminar aquéllos impactos que no estdn bajo el control directo de las
autoridades. Para el caso mexicano, ademas del ciclo econdmico, otro factor que tiene un impacto
significativo sobre las cuentas fiscales es el precio del petréleo, cuya variabilidad incide en alrededor de un
tercio en los ingresos totales del fisco. Para incorporar este hecho en el balance estructural se sigue la
metodologia aplicada por Burnside y Meshchyakova (2005 b), la cual consiste en ajustar los ingresos

petroleros por la evolucidn del precio internacional del petrdleo, de acuerdo a la siguiente ecuacion:

BSp=BS—-R,(e,p;) (6)
Donde BS, es el balance estructural ajustado por ingresos petroleros, BS es el balance estructural

anteriormente calculado de acuerdo a la ecuacién (5), R, representa los ingresos petroleros -que incluyen
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tanto los ingresos de Pemex como los del Gobierno Federal, en millones de pesos constantes base 2003-, e,

la elasticidad del componente ciclico de los ingresos petroleros respecto al componente ciclico del precio
internacional del petréleo’ -calculados con el filtro de Hodrick y Prescott-, mientras que pf es el componente

ciclico del precio internacional del petrdleo. Las siguientes graficas muestran el balance estructural

incorporando el ajuste a los ingresos petroleros anteriormente descrito.

Grafica 3
Balance Publico, Balance Estructural ajustado por Ingresos Petroleros y Brecha del Producto en
México, 1990-2009
(Porcentaje respecto al PIB)

ANl L
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[ brecha 1 balance publico —=— balance estructural con petroleo

Fuente: Estimado por el Centro de Estudios de las Finanzas Publicas de la H. Camara de Diputados con informacion de la Secretaria de Hacienda y
Crédito Publico, INEGI, Banco de México y la Reserva Federal de St. Louis Missouri en los Estados Unidos.

® Para ello se empled el precio en ddlares del West Texas Intermediate —obtenido de la pagina electrénica del Banco de
la Reserva Federal de St. Louis Missouri, Estados Unidos-, el cual se convirtié a pesos constantes base 2003 con el tipo
de cambio nominal que publica Banco de México y el deflactor implicito del PIB base 2003. La elasticidad resultante fue
se estimd al igual que las anteriores, por medio de Minimos Cuadrados Ordinarios empleando el componente ciclico de
las variables, y tuvo un valor de 0.83 y resulté significativa al 5 por ciento, con un coeficiente t de 6.18.
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Grafica 4
Balance Publico, Balance Estructural ajustado por Ingresos Petroleros y Brecha del Producto en
México, 2007:1-2009:2
(Porcentaje respecto al PIB)
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Fuente: Estimado por el Centro de Estudios de las Finanzas Publicas de la H. Cdmara de Diputados con informacion de la Secretaria de Hacienda y
Crédito Publico, INEGI, Banco de México y la Reserva Federal de St. Louis Missouri en los Estados Unidos.

De acuerdo al ajuste anteriormente descrito, la grafica 3 muestra un comportamiento muy similar del
balance estructural ajustado y sin ajustar por petroleo: se mantiene el caracter prociclico de la politica fiscal,
aunque con ciertas diferencias, ya que, por ejemplo, el BESP ajustado por petréleo muestra que la politica
fiscal en los afios 1995 y 1996 si bien fue contractiva, no lo fue en las magnitudes indicadas en la grafica 1,
mientras que por otro lado, en el aflo 2000 se aprecia el efecto contrario, ya que el BESP ajustado por
petréleo muestra que en ese ano de auge la politica fiscal fue aun mas expansiva, contribuyendo con ello a
lograr la tasa de crecimiento del PIB cercana al 7% en términos reales, cifra que no se veia en México desde
inicios de los afios ochenta.

Respecto al periodo reciente, la grafica 4 muestra que a partir de 2008 con el inicio del declive de la
actividad econdmica, el BESP ajustado por petréleo indica que la politica fiscal mostré un comportamiento
expansivo de mayor magnitud respecto al obtenido en la grafica 2, situacién sin duda alentada por las alzas

histéricas en el precio internacional del petréleo -que alcanzé los 134 ddlares por barril a mediados de ese
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afio-. Sin embargo, dicha posicidn se revierte claramente en el cuarto trimestre de 2008, donde el balance
ajustado por petrdleo muestra un superavit de casi el doble respecto al balance tradicional y al BESP no
ajustado por petrdleo, lo que indica la magnitud de la reaccién de las autoridades ante el descenso en los
ingresos fiscales causados por la caida en los niveles de actividad econdmica, pero sobre todo por el abrupto
descenso experimentado por los precios internacionales del petrdleo, que de estar en el nivel histdrico
anteriormente sefialado, en diciembre de 2008 registraba niveles de 41.02 ddlares por barril, precio menor
en aproximadamente 70 por ciento con respecto a lo observado seis meses atrds. No obstante lo anterior, el
BESP ajustado por petrdleo vuelve a niveles deficitarios en los dos primeros trimestres de 2009, lo que
indica el esfuerzo de las autoridades por hacer frente a la crisis mediante una politica fiscal de corte
expansivo. Sin embargo, el impulso fiscal es menor que el obtenido por el BESP no ajustado por petrdleo,

ya que el diferencial entre el balance tradicional y el BESP ajustado por petrdleo se amplia en casi medio
punto porcentual del PIB, lo que reafirma el hecho de que aunque por primera vez en el periodo de estudio
y contrario a las tendencias mostradas desde inicios de la década de los noventa, la politica fiscal muestra un

papel expansivo en tiempos de recesién econdmica, aunque menor al que indica el balance tradicional.

5. Conclusiones

México, al igual que muchas economias emergentes y en desarrollo, muestra un comportamiento
marcadamente prociclico en su politica fiscal, debido al caracter contraciclico del balance publico (Burnside
y Mershchyankova, 2005 b). Esta situacién se hace evidente cuando en periodos recesivos los ajustes al
gasto publico provocan una contraccion en la demanda agregada, y por consiguiente en los niveles de
actividad econdmica en general, empeorando con ello la situacién econémica. Sin embargo, dicha situacién
se revierte en los periodos de expansidn, ya que al aumentar los ingresos de manera automatica con el ciclo
econémico, aumentan de la misma manera el gasto publico, lo que genera una politica expansiva en

tiempos de bonanza.
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Esta situacidon ha impedido a paises como México contar con instrumentos adecuados para hacer frente de
una mejor manera a los periodos de baja actividad econdmica, como son aquellos rubros del gasto que
responden de manera inmediata a la evolucién del ciclo econdmico, atenuando los efectos negativos de las
recesiones y generando la acumulacidon de recursos excedentes cuando la economia se encuentra en
expansion. Este tipo de gastos se conocen en la literatura econdmica como estabilizadores automadticos, y el
ejemplo tipico de ellos es el seguro de desempleo en economias avanzadas.

Si bien la politica fiscal en México se ha caracterizado por su comportamiento prociclico, esta situacién se ha
revertido en el periodo reciente, ya que ante la caida en la actividad econdmica, el balance estructural
muestra una postura deficitaria. Este hecho confirma que por primera vez, al menos respecto a los
anteriores periodos de recesidon cubiertos en el andlisis, la politica fiscal estd desempefiando un papel

expansivo en tiempos de crisis, aunque no en la magnitud que indica el balance tradicional.
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7. Apéndice 1. Método de Factores Dinamicos

Estos modelos consideran que una fuerza comun impulsa la dinamica de todas las variables. Esta fuerza,
también conocida como factor comun, suele ser de baja dimensién y no esta directamente observada, ya
gue todas las variables macroecondmicas representan un poco de ruido de tipo idiosincrdsico o de corto
plazo.

La metodologia asume que las series son estacionarias de segundo orden y se denotan por

V4

i1 =1,...,N observada en el tiempo, q representa los factores comunes ortogonales Y, ..., Y, Z,y Y,

denotan el vector N x 1 observaciones y g x 1 es un vector de factores comunes no observables,

respectivamente. Cq (L)Yt de la proyeccion lineal Z, en el espacio generado por el {{ylt,..., yqt} como lo

verifica el siguiente vector de observaciones:

_ _ 0
Zt - Cq (L)Yté/t - Zt +é/
donde
¢, : es un vector de componentes idiosincrasicos y N x 1 vector ;(tq es el vector que contiene la parte comun

de la serie.
La ortogonalidad entre los factores comunes y la parte idiosincrasica implica la relacion de la matriz de

densidad espectral que:
2(@)=2}(7)+2 (@)
donde

w e [—72', 72'] es la frecuencia.

Z(w) : Zj{ (w) V2 (w) son las matrices de densidad espectral de las series.
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Se puede denotar Pj (a)) = {le(a))...,PjN (a))} al j-th vector propio de la matriz Z(w) asociada con el j-

th valor propio de /?,j (a)) Los N vectores Pj (a)), J=1,...,N, representan un sistema ortonormal de

vectores propios para IT.It . Se verifica que la proyeccién de la Z, en los primeros q vectores verifica que
7 =K(L)Z

donde la matriz de filtros NxN es tal que

K(L)=P, (L) P (L)+...+P, (L) P, (L)

Bajo determinados supuestos, Forni et al. (2000) demostré que th es un estimador consistente de )(tq deN
x N matriz de polinomios K¢ (L) y se calcula en el dominio de la frecuencia como
q _ ] 1
K'(@)=P, ()P (@)+..+P ()P, (@)
Bajo el cumplimiento de ciertos supuestos se ha demostrado que th* es un estimador consistente de th .

La matriz de polinomios K (L) se computa en el dominio de frecuencias como

Ki(0)=P; ()P, (@)+..+P,;(®)P, (@)

El cdmputo de la matriz Kq(a)) se realiza en las frecuencias 2M+1, los pesos del polinomio

M

Kﬂ (L)= Z Ki?K L* , entonces las cargas de las j-th variables para la estimacidon del i-th componente
K=—M

comun, pueden recuperarse por la transformacion de Fourier como

2M+1

K (L)= kZ:; Ki (e, e
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Con esta metodologia se estima que el componente comun al Producto Interno Bruto y la parte

idiosincrasica en cada serie, llega a ser tal que:
_ q* *
Zo=x +6

8. Apéndice 2. Codigo en el paquete R°

d<-"C:\\x12a-03"

setwd(d)

a<-read.csv("deses.csv",header=TRUE)

pib=ts(a[,19],start=1990, frequency=4)

pibhp <- hpfilter(pib,freq=1600)

#Hattributes(pibhp)

pibt<-pibhpStrend

pibc<-pibhpScycle
plot(pibhpStrend,xlab="afios",ylim=c(min(pibhpStrend),max(pibhpStrend)))
plot(pibhpScycle,xlab="afios",ylim=c(min(pibhpScycle),max(pibhpScycle)))
pibcic<-log(pib)-log(pibhpStrend)
plot(pibcic,xlab="afios",ylim=c(min(pibcic),max(pibcic)))

HEHHHHH R R

# Se calcula la elasticidad de los impuestos

HUHHHBH

d<-"C:\\x12a-03"

setwd(d)

a<-read.csv("deses.csv",header=TRUE)

isr=ts(a[,13],start=1990, frequency=4)

isrhp <- hpfilter(isr,freq=1600)

Hattributes(isrhp)

isrt<-isrhpStrend

isrc<-isrhpScycle
plot(isrhpStrend,xlab="afios",ylim=c(min(isrhpStrend),max(isrhpStrend)))
plot(isrhpScycle,xlab="afios",ylim=c(min(isrhpScycle),max(isrhpScycle)))
isrcic<-log(isr)-log(isrhpStrend)

HHHHHHH R
bb<-Im(isrcic~0+pibcic)

summary(bb)

attributes(bb)

eisr<-bbScoefficients

HEHHHHH R

d<-"C:\\x12a-03"

setwd(d)

a<-read.csv("deses.csv",header=TRUE)

iva=ts(a[,14],start=1990, frequency=4)

® Disponible de forma libre en http://cran.r-project.org/
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ivahp <- hpfilter(iva,freq=1600)

Hattributes(ivahp)

ivat<-ivahpStrend

ivac<-ivahpScycle
plot(ivahpStrend,xlab="afios",ylim=c(min(ivahpStrend),max(ivahpStrend)))
plot(ivahpScycle,xlab="afios",ylim=c(min(ivahpScycle),max(ivahpScycle)))
ivacic<-log(iva)-log(ivahpStrend)

HUHHHH R RS

cc<-Im(ivacic~0+pibcic)

summary(cc)

attributes(cc)

eiva<-ccScoefficients

HUHH R HERS
d<-"C:\\x12a-03"

setwd(d)

a<-read.csv("deses.csv",header=TRUE)

imp=ts(a[,11],start=1990, frequency=4)

imphp <- hpfilter(imp,freq=1600)

Hattributes(imphp)

impt<-imphpStrend

impc<-imphpScycle
plot(imphpStrend,xlab="afios",ylim=c(min(imphpStrend),max(imphpStrend)))
plot(imphpScycle,xlab="afios",ylim=c(min(imphpScycle),max(imphpScycle)))
impcic<-log(imp)-log(imphpStrend)

HUHHHE R RS

dd<-Im(impcic~0+pibcic)

summary(dd)

attributes(dd)

eimp<-ddScoefficients

HUHH R

d<-"C:\\x12a-03"

setwd(d)

a<-read.csv("deses.csv",header=TRUE)

emp=ts(a[,2],start=1990, frequency=4)

emphp <- hpfilter(emp,freq=1600)

Hattributes(emphp)

empt<-emphpStrend

empc<-emphpScycle
plot(emphpStrend,xlab="afios",ylim=c(min(emphpStrend),max(emphpStrend)))
plot(emphpScycle,xlab="afios",ylim=c(min(emphpScycle),max(emphpScycle)))
empcic<-log(emp)-log(emphpStrend)

HUHHHHHH R RS

ee<-Im(empcic~0+pibcic)

summary(ee)

attributes(ee)

eemp<-eeScoefficients

HUHHHHE R
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d<-"C:\\x12a-03"

setwd(d)

a<-read.csv("deses.csv",header=TRUE)

pemex=ts(a[,18],start=1990, frequency=4)

pemexhp <- hpfilter(pemex,freq=1600)

Hattributes(pemexhp)

pemext<-pemexhpStrend

pemexc<-pemexhpScycle
plot(pemexhpStrend,xlab="afios",ylim=c(min(pemexhpStrend),max(pemexhpStrend)))
plot(pemexhpScycle,xlab="afios",ylim=c(min(pemexhpScycle),max(pemexhpScycle)))
pemexcic<-log(pemex)-log(pemexhpStrend)

HUHH R R
pp<-Im(pemexcic~0+pibcic)

summary(pp)

attributes(pp)

epemex<-ppScoefficients

HiutHHH

#Se calcula la elasticidad de los gastos

HiutHH R

d<-"C:\\x12a-03"

setwd(d)

a<-read.csv("deses.csv",header=TRUE)

par=ts(a[,17],start=1990, frequency=4)

parhp <- hpfilter(par,freq=1600)

Hattributes(parhp)

part<-parhpStrend

parc<-parhpScycle
plot(parhpStrend,xlab="afios",ylim=c(min(parhpStrend),max(parhpStrend)))
plot(parhpScycle,xlab="afios",ylim=c(min(parhpScycle),max(parhpScycle)))
parcic<-log(par)-log(parhpStrend)

HUHH R R ]S
ji<-lm(parcic~0+pibcic)

summary(jj)

attributes(jj)

epar<-jjScoefficients

HitHH AR

# parte ciclica de los impuestos y gastos

HitHH TR AR
d<-"C:\\x12a-03"

setwd(d)

a<-read.csv("deses-l.csv",header=TRUE)

ingt=ts(a[,1],start=1990, frequency=4)

ingthp <- hpfilter(ingt,freq=1600)

Hattributes(pibhp)

ingtt<-ingthpStrend

ingtc<-pibhpScycle
plot(ingthpStrend,xlab="afios",ylim=c(min(ingthpStrend),max(ingthpStrend)))
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plot(ingthpScycle,xlab="afios",ylim=c(min(ingthpScycle),max(ingthpScycle)))
HHHHHHH SRR

HHHHHHHHHHHHHHHRHS

d<-"C:\\x12a-03"

setwd(d)

a<-read.csv("deses-l.csv",header=TRUE)

gastot=ts(a[,2],start=1990, frequency=4)

gastothp <- hpfilter(gastot,freq=1600)

Hattributes(pibhp)

gastot<-gastothpStrend

gastotc<-gastothpScycle
plot(gastothpStrend,xlab="afios",ylim=c(min(gastothpStrend),max(gastothpStrend)))
plot(gastothpScycle,xlab="afios",ylim=c(min(gastothpScycle),max(gastothpScycle)))
HUHH T R R R
gastop<-gastot-costo

bp<-ingt-gastop

ts.plot(bp)

bphp <- hpfilter(bp,freq=1600)

bpt<-bphpStrend

bpc<-bphpScycle
plot(bphpStrend,xlab="afios",ylim=c(min(bphpStrend),max(bphpStrend)))
bpsc <-(bp-bphpScycle)

HHHHHHHH R R HEEEZ33
balance <- ingt-gastot

HUHHHH R R

rl<-isr*(eisr*pibcic)

HUHHHH R R

r2<-iva*(eiva*pibcic)

HUHHHH R

r3<-imp*(eimp*pibcic)

HUHH R R

rd<-emp*(eemp*pibcic)

HitHHHH R HEH

r5<-par*(epar*pibcic)

HiutHHHH R HEH

partec<-((r1+r2+r3+r4)-r5)

HiutHHH TR ]

bs<-balance-partec

HiutHHH R
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