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Introduccién

La teoria clasica econdmica que prevalecié hasta principios del siglo XX establece, entre otras cosas,
qgue el mercado tiene la capacidad de autorregularse, es decir, que por si solo llega a un estado de
pleno empleo y productividad maxima sin necesidad de intervencién por parte del Estado. Que toda
oferta genera su propia demanda y que los precios estdn determinados por la competencia del
mercado. Sin embargo, en 1929, la caida de la bolsa de valores en Estado Unidos marca el inicio de
la mayor depresidon econdmica hasta entonces conocida. La economia mundial entré a un estado de
recesion que duraria varios afnos y la teoria cldsica no daba explicacién a este suceso. Como
consecuencia, surgen nuevas teorias econdmicas que intentan explicar y dar solucién al problema

gue ahora se presentaba.

Dos de los economistas que mejor explicaron esta situacion fueron Michal Kalecki (1933) y John
Maynard Keynes (1936). Ambos autores contempordaneos, enfatizan la importancia de la demanda
efectiva como un factor determinante de la actividad econdmica y el nivel de empleo. Los dos
concluyen que, para impulsar la economia, es necesario crear el nivel apropiado de demanda
agregada. Estas teorias difieren con la teoria clasica pues para lograr esto, sugieren la intervencion

del Estado con el uso de politicas fiscales para administrar la demanda.

La politica fiscal involucra esencialmente las decisiones con respecto al gasto publico y los
impuestos. Para los hacedores de politica, la politica fiscal es una de las herramientas mas utilizadas

para amortiguar los ciclos econémicos.

De manera general, la obra de Kalecki Teoria de la Dindmica Econémica establece que la economia
de un pais esta determinada por el consumo y la inversion de los capitalistas. El modelo de Kalecki

dice que, segun los niveles de inversidn, la ganancia se verd afectada, lo que sugiere que, al no haber



esta inversién en tiempos de crisis, el Estado, haciendo uso de politicas fiscales, se convierte en la
alternativa de consumo y/o inversidn para incentivar la ganancia y asi salir de la recesion. Es
importante tomar en cuenta que en este modelo entra la posibilidad de que la inversidon no se lleve
a cabo debido a que la ganancia es poca, lo que lleva a un circulo vicioso donde no hay inversion ni

ganancias. De nueva cuenta, el Estado puede intervenir para solucionar la situacion.

Por otro lado, Keynes afronta el problema en su obra Teoria General del empleo, el interés y el Dinero
en la cual destaca que la economia de un pais esta determinada por tres factores: la propension
marginal a consumir, la eficiencia marginal del capital y la tasa de interés. Su modelo indica que, a
mayores niveles de consumo, mayor serd la produccién de una economiay que, en tiempos de crisis,
el Estado puede fomentar el consumo ayudando a salir de la recesion. Es decir, durante las
recesiones la politica fiscal deberia enfocarse en generar déficits para estimular la economia,
mientras que, durante las expansiones econdémicas, deberia estar enfocada en generar superavits

de forma tal que en ambos casos la economia se mantenga lo mas cercana posible al pleno empleo.

Con la obra de Keynes, surge una herramienta que sobresale en la instrumentacion de la politica
fiscal, particularmente en la conclusidn de si el gasto publico tendra el impacto esperado en la
demanda conocido como el multiplicador keynesiano. El multiplicador brinda informacién sobre qué
tan eficiente puede llegar a ser una politica fiscal para contrarrestar los efectos negativos de una
recesion o crisis. En general, los estudios sobre el multiplicador asumen que, aunque su valor puede

cambiar, es independiente del ciclo econdmico en el cual se encuentre la economia en cuestion.

No obstante, esta postura ha cambiado en los ultimos afios. Estudios como el de Charles (2015) o
Dallery y Marie (2012) muestran que el valor del multiplicador tiende a ser mucho mayor en tiempos
de recesion y disminuye a medida que la economia se recupera. En otras palabras, sus trabajos

proponen la idea de que el multiplicador es dependiente de los ciclos econédmicos. Para estos



autores, ademas de los tres factores mencionados por Keynes que afectan a la economia, agregan
un cuarto factor: la propensidon marginal a importar, el cual sugieren, juega un papel de mayor
importancia que la propensién marginal al consumo o la eficiencia marginal del capital para
determinar el valor del multiplicador. Estos estudios basan su hipdtesis de un multiplicador elevado
en tiempos de crisis debido a la caida en la propensidn a las importaciones y concluyen que la mejor
forma de utilizar la politica fiscal es a través del estimulo en el gasto publico y no con el estimulo al

consumo.

Para el caso de México, existen estudios que estiman el multiplicador asumiendo que no depende
del ciclo econdmico, tales son los casos de Ibarra (2008) o Fraga-Castillo, Brisefio y Heras (2014). De
esta manera, no hay, hasta donde sabemos, alguno que investigue si el multiplicador ha cambiado
en los periodos de crisis que la economia mexicana ha sufrido desde la década de los 80. Esta es la
intencidén de la presente tesis: indagar si el multiplicador del gasto publico ha cambiado en los
periodos de crisis que la economia ha registrado entre 1980 y 2017. La hipdtesis que se plantea es
que en efecto el multiplicador ha sido mayor en los periodos de crisis, lo cual hubiera permitido que
la expansién del gasto publico lograra una recuperacion mucho mas acelerada o de mayor escala en

estos periodos.

La tesis esta dividida en tres capitulos. El primero de ellos abarcara la construccion del multiplicador
y el entendimiento de los ciclos econdmicos. El segundo la estimacién del multiplicador junto con
las propensiones marginal a consumir e importar para el caso de México y finalmente el analisis de
las politicas fiscales de las ultimas tres décadas para concluir la dependencia (o no) del multiplicador

a los ciclos econdmicos y su efecto en las politicas fiscales.



“Compra so6lo lo necesario, no lo conveniente. Lo innecesario,
aunque cueste un solo céntimo, es caro.”

-Séneca

Capitulo 1. El Multiplicador Keynesiano

En este capitulo se vera la construccion del multiplicador en su forma mas sencilla. La interpretacion
de cada uno de los elementos que lo componen, asi como su interpretacion como un todo y su
posible aplicacidn en una economia abierta.

1.1 Construccién del multiplicador

Para entender el multiplicador, debe analizarse desde sus origenes.

En su Teoria General, Keynes propuso que el ingreso total (Y) de una economia esta determinado,
en el corto plazo, por el gasto de las familias en bienes de consumo (C), el gasto de las empresas en

inversion (1) y el gasto del gobierno (G). Esto puede representarse de la siguiente manera:

Y=C+I1+G (1)

La expresidn anterior indica que entre mas se consuma, mas productos y servicios son vendidos por
las empresas. Entre mdas vendan, mayor produccién se genera y mayor es el nimero de empleados
contratados para producir. Al haber mas gente empleada, se demandardn mas productos lo que
crea un circulo virtuoso que ayuda al crecimiento econdmico. Entonces, durante las crisis
econdmicas el problema se debe principalmente a una insuficiencia en la demanda, pues al no haber
consumidores, las empresas no tendrian por qué producir y por ende habria menos empleo. Con
esto en mente, Keynes plantea la distincion entre el gasto actual Y y el gasto planeado PE. El
primero de ellos es la cantidad gastada por los hogares, empresas y gobierno en bienes y servicios,

mientras que el segundo es lo que estos mismos agentes esperan gastar en bienes y servicios. El


http://www.citasyproverbios.com/cita.aspx?t=Compra%20sólo%20lo%20necesario,%20no%20lo%20conveniente.%20Lo%20innecesario,%20aunque%20cueste%20un%20solo%20céntimo,%20es%20caro.

porqué de hacer la distinciéon entre ambos gastos es porque en ocasiones difieren, causando que las
empresas tengan un inventario no planificado al no haber vendido lo que esperaban. Estos cambios
no planeados, las empresas los toman en cuenta como parte de su gasto en inversién, por lo que el

gasto actual puede estar tanto por encima como por debajo del gasto planeado.
El gasto planeado tiene la misma expresion que ingreso Y:
PE=C+I1+G (2)

Si PE =Y indica que el nivel de producto es consistente con el gasto realizado. En este punto, la

economia se encuentra en equilibrio (ver grafica 1.1).

Grafica 1.1 Gasto planeado vs gasto actual
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Ingreso Y vs Nivel de produccidn. Interseccion entre gasto planeado y gasto actual muestran el punto de equilibrio.
Elaboracién propia.

En la gréfica 1, larecta Y muestra todos los posibles casos donde ambos gastos son iguales, mientras
que la recta PE nos representa el gasto planeado. La interseccion de ambas es donde encontramos

el punto de equilibrio. Cualquier punto por encima del equilibro representa una baja indeseada de



inventarios mientras que cualquier punto por debajo representa una acumulacion indeseada de

inventarios.

Es importante notar laimportancia de los inventarios de las empresas. Cuando éstas ven que tienen
produccién de sobra, no tendrian por qué seguir produciendo, conduce a que no se generen nuevos
empleos y por ende no habra mas demanda de productos. Por otro lado, si las empresas notan que
sus inventarios se agotan mds rapido de lo que esperan, querrdn producir mas, para ello tendrian
gue aumentar la inversidn generando asi empleo y consecuentemente aumenta el consumo. Con
este planteamiento, es facil ver como un aumento en la demanda ayuda al crecimiento econémico.
En ambos casos, sin la intervencién del gobierno, habrd una tendencia hacia el crecimiento o

depresion prolongados.

Para ampliar el modelo, se afiaden ahora las exportaciones netas (EX) a la ecuacion 1, es decir la

diferencia entre las exportaciones (X) menos las importaciones (M), con lo cual se tiene:

Y=C+I+G+X—-M (3)

Con esta expresion se involucra a una economia abierta y se puede dar pie a la construccion del

multiplicador. Para ello se analizaran mas a detalle las variables que la conforman.

La primera de ellas, el consumo esta determinado por tres factores: el consumo auténomo, el
ingreso disponible y la propensién marginal a consumir. El consumo auténomo (Cj) es la parte del
consumo que no depende del nivel de ingreso. El ingreso disponible es el sobrante del ingreso
después de haber pagado impuestos (Y — T) y la propensidn marginal a consumir a es la cantidad

del ingreso disponible destinada a bienes de consumo.

Esto se denota:

C=Co+a(Y —=T) (4)



Esta expresidon nos indica que los hogares gastan Cy; mes tras mes mas una porciéon a que es la
cantidad del ingreso disponible destinada a bienes de consumo. La propensiéon marginal a consumir
es facil de entender con el siguiente ejemplo: si el ingreso de un individuo es de $1000 y de estos,
gasta $700 para su consumo, decimos que la propensidon marginal a consumir es de 7/10. El resto

del dinero es ahorrado por las familias para después invertirlo y generar mas riqueza.

La segunda variable a analizar, las importaciones, también estan determinadas por una parte
auténoma (M,) y las importaciones que dependen del ingreso doméstico. Esta cantidad la

determina la propensién marginal a importar (m). De tal modo que

Sustituyendo (4) y (5) en (3) se tiene

Y=Co+alY =T)+1+G+X— (My+mY) (6)

Con el dlgebra correspondiente se llega a la siguiente expresidn

Y=C+a¥Y —aT+I1+G+X—My—mY

Y—aVY+mY =Cy+1+G+X—aT — M,

YQl—-a+m)=Cy+1+G+X—aTl — M,

1
Y=——— (o +]+G+X—0aT — M
l1—a+ m( 0 o)
Donde —— = k es el multiplicador, para una economia abierta.
1-a+m

Con esta expresién del multiplicador vemos que tanto la propensién marginal a consumir como la
propension marginal a importar son fundamentales para determinar el valor del multiplicador.

Como se menciond anteriormente, el multiplicador mide cuanto crece el ingreso (demanda total)

9



ante un incremento del gasto publico. La grafica 2 ilustra el aumento del gasto planeado debido a

un incremento del gasto publico. Puede verse que el producto crece, pasando de Y, a V;

Grafica 1.2 Aumento del gasto publico
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El incremento del gasto publico desplaza la recta PE hacia arriba y genera un aumento en el nivel de produccién pasando
de Y, a ;. Elaboracién propia.

Vale la pena destacar que un aumento en el gasto del gobierno lleva a un aumento ain mayor en el
ingreso, es decir AY > AG. Y el multiplicador indica qué tanto aumenta el ingreso en respuesta a
cada peso extra gastado por el gobierno. Es facil ver cémo actua este efecto multiplicador pues, de
acuerdo con la funcidn de consumo, el aumento del gasto ocasiona un aumento en el ingreso, este
aumento en el ingreso representa un aumento en el consumo, lo que lleva de nuevo a un aumento
en el ingreso (aunque en menor medida) que de nuevo lleva a un aumento al consumo y asi

sucesivamente®.

! Es importante sefialar que una reduccién de los impuestos puede tener el mismo efecto positivo en el
consumo. Es decir, una disminucion de los impuestos en VT causa un aumento en el ingreso disponible Y — T
por lo que aumenta el consumo en VT * a. Para cualquiera que sea el nivel de ingreso Y, el gasto planeado es
ahora mayor. Cuando el mecanismo para impulsar la demanda consiste en disminuir los impuestos también
se conoce como multiplicador fiscal.

10



Cuando el gasto publico tiene un efecto de gran tamafio en el ingreso, el multiplicador también es
mayor, atribuyéndole generalmente un valor por encima de 1. Es decir, por cada peso destinado al
gasto publico, la demanda que se genera es mas que proporcional al gasto realizado. En este caso,
la politica fiscal deberia resultar eficiente para contrarrestar una recesién tal y como lo plantea

Keynes.

Este tipo de analisis del multiplicador es comun de ver en estudios posteriores a la segunda guerra
mundial. Los trabajos de Klein y Goldeberger (1955) y Ball (1963) encuentran resultados en este
sentido. Mas adelante, autores como Romer y Bernstein (2009) continuaron por la misma linea
basados en la economia estadounidense. De igual forma Bagnai y Carlucci (2003) hacen lo propio
para el caso de la unién europea. Todos estos estudios concuerdan en que la politica fiscal es de

gran ayuda para salir de una crisis y mejorar el crecimiento econémico.

Por otro lado, es posible que el multiplicador tome valores menores a 1. Siguiendo la misma teoria,
la politica fiscal resultaria de poca utilidad para estabilizar la demanda en este caso pues su
incremento sera proporcionalmente menor al incremento del gasto publico. Entre los trabajos que
han estimado un multiplicador menor a uno y con tendencia a cero en el largo plazo estan los de
Barro (1981), Uhlig (2009) y Cogan (2010) para la economia de Estados Unidos. Otro estudio
interesante es el de Burriel (2010) quien hace una comparacion entre las economias de la Unidn
Europea y la estadounidense. Los resultados de estos estudios confirman la teoria pues sugieren
que la politica fiscal no es de gran ayuda para combatir la recesidén en tiempos de crisis. Casos mas
extremos como el de Perroti (2005) y Cerda (2006) estiman multiplicadores negativos para la
economia inglesa y chilena respectivamente donde de manera similar concluyen la poca utilidad de

la politica fiscal.

11



Es importante notar que en este conjunto de trabajos el supuesto subyacente es que el

multiplicador se mantiene prdcticamente sin variaciones mayores en las recesiones o expansiones.

No obstante, una nueva vertiente en la literatura ha surgido y sefiala que el valor del multiplicador
es dependiente de los ciclos econdmicos. Es decir, su idea consiste en sugerir que el valor del
multiplicador cambia en etapas de recesidén y auge, aumentando en el primer caso y disminuyendo
para el segundo. Uno de los principales proponentes de esta tesis es Charles et al (2015) y Charles
(2016). En ambos trabajos se estudian paises de la OCDE y se demuestra que efectivamente el valor
del multiplicador cambia con los ciclos econdmicos. Estos resultados sugieren que al gasto publico
es una herramienta realmente efectiva para re-estabilizar a las economias. Segun Charles, una de
las razones principales por las que el multiplicador aumente durante las crisis se debe a que las
importaciones caen mucho mas que el producto, contrayendo a su vez la propensién marginal a
importar, componente que, como se menciond, determina el valor del multiplicador. A manera de
ejemplo, con base en la ecuacion (6), se observa cémo una disminucion en las importaciones causara

una caida en el nivel de produccion.
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Grafica 1.3 Disminucion de las importaciones
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Cuando las importaciones caen, éstas causan una disminucién en el nivel de produccién pasando de un nivel ¥, a un
nivel Y.

Si bien el multiplicador keynesiano fue propuesto de una manera tedrica, se puede ver la
importancia que su estudio puede llegar a tener al momento de dirigir las politicas fiscales. Cada
uno de los factores que lo conforman determinan su comportamiento por lo que su andlisis puede
ayudar aun mas las decisiones sobre consumo e inversidon. Mas adelante se calculara su valor para
el caso de México y los factores que mayor peso tienen sobre el multiplicador para poder sugerir

una propuesta en cuanto al rumbo de la politica fiscal.

13



“Cuida de los pequefios gastos;
hasta un pequefo agujero puede hundir un barco”

-Benjamin Franklin

Capitulo 2. Ciclos econémicos en México entre 1980-2017

El principal objetivo de este capitulo es analizar el ciclo econémico de la economia mexicana. Se
empezara con una breve explicacidn sobre los ciclos para después identificar sus etapas de auge y
crisis en el periodo 1980-2017. Para ello se hard uso de un modelo autoregresivo de cambio de
régimen de Markov (MS-AR, por sus siglas en inglés) que nos ayudara a identificar cada una de las

etapas. Posteriormente se hard la interpretacion de los resultados del modelo.

2.1. El ciclo econdmico en México, 1980-2017
Es importante recordar que los ciclos econdmicos son las variaciones o fluctuaciones del nivel de

produccién de un pais alrededor de una tendencia en un periodo de tiempo determinado.

Como ya se vio, este nivel de produccién estad determinado por distintos factores (consumo de los
hogares, inversion, gasto del gobierno y exportaciones), cada uno de ellos lo afecta de manera

distinta lo que hace que el comportamiento de los ciclos sea aleatorio.

Algunas de las causas que pueden alterar a estos factores son las guerras, las innovaciones
tecnoldgicas, explotacion de nuevos recursos e inclusive fendmenos naturales. Todo esto hace
sumamente complicado determinar cuando sera la siguiente fluctuacién de un ciclo. Sin embargo,
si es posible determinar qué factores tienen mds impacto sobre el nivel de produccién y tratar de

hacer estimaciones sobre los posibles cambios que pueda tener y cdmo se veria afectado.

Otro aspecto importante de los ciclos econdmicos es su duracion. De manera general se toma el

momento de inicio con una fase de expansion y termina una contraccion para luego dar origen a un

14



nuevo ciclo. La duracién de los ciclos ha sido ampliamente discutida por los economistas pues
existen diferentes puntos de vista sobre su extensidn. Se pueden encontrar casos como el de
Kondratieff (1935) donde propone ciclos de 50 a 60 afios. Casos como el de Kuznets (1930) donde
propone ciclos de entre 15y 25 afos. El caso de Lewis y O’Leary (1955) con ciclos de 6 a 10 afios de
duracidn y casos como el de Schumpeter (1939) o Kitchen (1923) quienes proponen ciclos con una
extension de 40 a 60 meses. Hay incluso estudios que cuestionan la existencia misma de los ciclos
econdmicos, tal es el caso de McCulloch (1975) o Andreson (1977), ambos argumentan que las
fluctuaciones econdmicas son tan irregulares que no es posible determinar ciclo alguno. Sin

embargo, este tipo de casos no seran relevantes para nuestro estudio.

Una primera aproximacién para conocer los ciclos econdmicos que la economia mexicana ha
registrado durante el periodo 1980-2017 puede derivarse al observar la evolucidn de su desempefio
econdmico. La gréfica 2.1, muestra dicha evolucién a través del indice de produccidn industrial (IPI)
desestacionalizado. Este indice se obtuvo de la base de datos del International Financial Statistics
del FMI (en linea: www.imf.org/en/Data). Esta variable la usamos como proxy del PIB ya que refleja

de manera conjunta la actividad productiva de todas las ramas industriales.
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Grafica 2.1 Evolucion de la actividad econémica de México

indice de Produccién Industrial trimestral, 1980t.1-2017t.3

1 L L
1980

L 1 L L L L 1 L L L L 1 L L L L 1 L L L L 1 L L L L 1 L L L L L L
1985 1990 1995 2000 2005 2010 2015

—— Tasa de crecimiento

A A e P

[ Y

1 L L
1980

econdmicos.

L 1 L L L L 1 L L L L 1 L L L L 1 L L L L 1 L L L L 1 L L L L 1 L L
1985 1990 1995 2000 2005 2010 2015

Fuente: FMI (www.imf.org/en/Data)

Como puede verse de la evolucidn en niveles del IPI, la economia mexicana ha estado marcada por
al menos cinco crisis o recesiones importantes: 1982, 1987, 1995, 2001 y 2009. Esta cronologia, sin
embargo, no se observa de manera clara en la evolucion de la tasa de crecimiento del IPl y sélo
pueden apreciarse cuatro picos negativos significativos. De tal suerte que tomar la cronologia de los
ciclos econdmicos, en particular de las crisis, mirando sélo su evolucidon econdmica puede resultar

engafiosa ya que a simple vista no es posible capturar todos los picos y valles asociados a los ciclos
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Para superar esta deficiencia, decidimos utilizar el modelo autorregresivo de cambio de régimen de
Markov, mismo que permite identificar cudndo exactamente la economia cambia de un estado

(expansién o pico) a otro (crisis o recesion).
Antes de implementarlo, explicamos el modelo siguiendo el trabajo de Cruz (2005a).

2.2. El modelo MS-AR

Este modelo, como se sefiald, captura los cambios de media que una variable observa en el tiempo.
Estos cambios estdn asociados con estados o regimenes. Asi una serie de tiempo puede pasar de un
estado de expansidn a uno de crisis y viceversa. Quiza el estudio mads relevante sobre este tipo de
modelacién sea el de Hamilton (1989) donde estudia los ciclos econdmicos para la economia de
Estados Unidos. Para el caso de México es posible encontrar estudios como el de Cruz (20053, b)
donde muestra la duracidon de los ciclos en la economia mexicana y sus diferentes fases de

crecimiento y recesion.

Siguiendo a Cruz (2005a, pp. 275-277), el modelo MS — AR asume que una serie de tiempo
estacionaria {y;} que fue generada por un proceso autorregresivo de orden p AR(p) que a su vez
es influenciada por su media (¢) y una variable desconocida (s;), puede ser llamada el estado o

régimen (N)en que el proceso estaba en el periodo t.

Considérese por ejemplo un proceso AR(1) de dos regimenes, este proceso puede ser llamado

como un proceso MSMedia(2) — AR(1),

Yo — K, :¢(yt—1 —ySH)—i-é‘t, con & ~ NID(O’O-Z) (1)

Si st = 1, entonces el proceso esta en el régimen uno con una media asociada p;, mientras si st =

2 el proceso estd en el régimen dos con una media asociada p..
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En el contexto de ciclos econédmicos, por ejemplo, si {y:} representa el crecimiento del producto de
la economia, entonces podriamos tener u; correspondiendo a periodos de recesidon y L

correspondiendo a periodos de expansion.

Una posible alternativa para la ecuacién (1) es:

Yi :55, +¢]t—l + &y

en cuyo caso el intercepto cambia con el régimen. El proceso puede ser etiquetado entonces como
un modelo MSIntercepto(2) — AR(1).
Por otro lado, también es posible que para una especificacion MSM o MSI la varianza

cambie con el régimen. Esto permite la siguiente especificacién:

Yo =0,+,+eE, &~ NID(O, 0'12) cuando sy =1

Y, =0, +,t+eE, &~ NID(O, 0'22) cuando s; = 2
En este caso, el proceso es etiquetado como uno MSIH(2) — AR(1), donde la H denota el término
heterocedastico.
Las cadenas de Markov son los mecanismos que gobiernan la evolucion de los regimenes estocastico
y desconocidos de los cuales dependen los parametros de la auto-regresion. Para una cadena de
Markov de primer orden la probabilidad de que s; iguale algun otro valor particular j depende del

pasado solamente a través del valor mas reciente s;.;:
P{St =] Sia = |}: Pij

Tal proceso es descrito como el N-estado de una cadena de Markov con probabilidades de

transicion {pij }ijzl,z,..,N . Las probabilidades de transicion P dan la probabilidad que el estado i

N
sera seguido por el estado j. Note que z P;; =1, para todo i.
i=1
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Para una cadena de Markov de dos estados, la matriz de probabilidades de transicién de

tiempo invariante es:

p= |: pll p21 :|
p12 p22
La fila uno columna dos, por ejemplo, da la probabilidad que estado 2 sera seguido por el estado 1.

La matriz P es ergddica, irreducible y no exhibe un estado absorbente.

Para estimar el vector de los pardmetros @ = , ,0'2, , , la funcion de
Hs: 110 M22

probabilidad del MSM (2) — AR(1) es maximizada a través de una técnica iterativa de estimacion.
La estimacion de probabilidad maxima (ML) del modelo estd basada en la implementacidn del
algoritmo de dos pasos de la maximizacién de la expectativa (EM) propuesto por Hamilton (1989).

El paso de la expectativa involucra pasar a través de algoritmos que filtran y suavizan, usando el

, . -1 ) . . .z ,
vector de pardmetros estimados @Y de la dltima maximizacion en lugar del vector de pardmetros

verdaderos desconocidos. Esto resulta en una estimacion de las probabilidades suavizadas
P(S |Y , GD(H)) de estados desconocidos. En el paso de la maximizacion, un estimado del vector de
parametros @ es derivado como una solucién ® de las condiciones de primer orden asociadas con
la funcién de probabilidad, donde las probabilidades condicionales del régimen P(S |Y,CD) son

reemplazadas con las probabilidades suavizadas P(S|Y,CI)(j"1)) obtenidas en el paso de

expectativa previo. Equipado con el nuevo vector de pardmetros @ las probabilidades filtradas y
suavizadas son actualizadas en el nuevo paso de expectativa, y asi sucesivamente, hasta garantizar

un aumento en el valor de la funcién de probabilidad en cada paso (Clements & Krolzig, 1998: 56).

Una vez descrito cdmo funciona el modelo, se pasa a identificar los ciclos econdmicos que la

economia mexicana ha registrado durante el periodo 1980-2017. Para tal efecto, se usa la tasa de
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crecimiento del IPI. Siguiendo también la propuesta de Cruz (2005 a,b), se parte de la base de que
existen tres regimenes o estados asociados a dicho ciclo. La base tedrica de tal argumento esta en
los trabajos de Minsky, donde los tres regimenes son: el de crisis “C”, el de expansion o crecimiento

medio “M” y el de crecimiento acelerado o rapido “H".

El modelo de Markov, segun el criterio informacién de Akaike (AIC, por sus siglas en inglés), sugiere
gue la mejor representacién de los ciclos econdmicos de la economia mexicana estd dada por un

MS(3)-AR(4). Es decir, una modelo con tres regimenes y cuatro rezagos-.

La grafica 2.3 presenta las probabilidades suavizadas del régimen de crisis “C”. Hay que recordar
gue este es el régimen que nos interesa toda vez que es en este periodo donde, de acuerdo con lo

sefalado en el capitulo previo el multiplicador cambia.

Las probabilidades suavizadas indican con toda precisidn los trimestres y afios en que la economia
mexicana ha registrado crisis. Segun ellas, son seis las crisis registradas: 1982.t3 a 1983.t3, 1986.t2
a 1986.t3, 1992.14, 1994.t3 a 1995.t2, 2001.t4 a 2002.t1 y 2008.t4 a 2009.t1. De estas crisis la mas
larga fue la primera con una duracidn de cinco trimestres, seguida de la crisis del “Peso”, con una
duracidn de cuatro trimestres. El resto de las crisis fueron de corta duracién, es decir de dos y un

trimestre.

Los resultados del modelo también indican que la media del régimen “C” ha sido de -1.9% y que su
duracion promedio es de 2.7 trimestres. Con la ayuda del modelo anterior es posible observar de
manera mas clara los periodos de crisis y auge en México. Los ciclos por los cuales la economia

mexicana ha pasado nos ayudaran a saber si la teoria del multiplicador ayuda a la estabilidad

2 Es importante destacar que el modelo no presenta problemas de normalidad. La prueba correspondiente
dio el siguiente resultado: Normalidad: Chi*2(2) = 2.3548 [0.3081]. El modelo también rechaza la prueba
de linearidad: LR-test Chi*2(8) = 26.378 [0.0004].
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econdmica. De igual forma, los resultados del modelo anterior nos seran de gran utilidad para
determinar la hipdtesis de un multiplicador dependiente de los ciclos. Antes de pasar a tal analisis,
intentamos destacar que la politica fiscal en México ha cambiado durante los ciclos, por veces

llevando una orientacién prociclica y en otras a favor de la teoria keynesiana.

Grafica 2.3 Probabilidades suavizadas del régimen crisis “C” de la economia mexicana, periodo

1980-2017

~ P[Regimen "C"] suavizada

| L L L L | L
1985 1990 1995 2000 2005 2010 2015

Con las probabilidades suavizadas se observa a mayor detalle el inicio y fin de los ciclos en cada periodo de crisis.
Elaboracién propia con datos del FMI.

También es importante destacar que parte de la orientacidon de la politica fiscal es debido a
imposiciones de organismos internacionales, que predominantemente fallan a favor de politicas
contra ciclicas bajo el supuesto de que el costo de reducir el déficit fiscal en tiempos de crisis es

mayor que sus beneficios.
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2.3. Politicas fiscales periodo 1980-2017

Para finales de 1970 el crecimiento econémico de México basado en un plan de la sustitucion de
importaciones se habia agotado debido a la falta de planeacion y la mala implementacién del capital
invertido. La incapacidad para absorber e incorporar el progreso técnico junto con la mala
distribucidn de inversién en unas cuantas areas del sector industrial y |a falta de inver