Nota Técnica

Estimacion del Retorno Recaudatorio del Gasto

Publico para Honduras

Jose Carlo Bermudez
David Pinto
Roldan Enamorado

Noviembre, 2020

Las ideas expresadas en este documento pertenecen al autor y no necesariamente
representan las del Servicio de Administracion de Rentas de Honduras.

TRIBUTAR ES

PROGRESAR www.sar.gob.hn



Estimacion del Retorno Recaudatorio del Gasto
Publico para Honduras”

Jose Carlo Bermidez'
David Pinto*
Roldan Enamorado®

Resumen

La presente nota ofrece estimaciones sobre el retorno del gasto publico en los ingresos tributarios
de Honduras. Se emplean dos enfoques de estimacién, un enfoque econométrico con datos macroe-
condémicos y un enfoque contable a partir de microdatos y supuestos econdmicos. Los resultados de las
estimaciones econométricas expresan que, por cada L 100.00 destinados a gasto corriente, el retorno
recaudatorio de corto plazo asciende a L 4.00, mientras que en el largo plazo, se ubica entre L 3.00
y L 14.00 por centena gastada. En cambio, por cada L 100.00 orientado a gasto en inversién, el re-
torno recaudatorio en el corto plazo se ubica en L 7.00, para horizontes de tiempo mayores, el retorno
recaudatorio de la inversién parece sensible al método econométrico de estimaciéon. Finalmente, el
ejercicio contable indica que por cada centena destinada a transferencias corrientes y en inversion, se
recaudan L 3.49 y L 12.23 respectivamente.

*Las ideas presentadas en este documento no representan las del Servicio de Administracién de Rentas de Honduras puesto
que pertenecen a los autores, asi como cualquier error u omision.
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1 Introduccién

La politica fiscal es una de las principales herramientas de politica econémica empleadas para llevar a cabo los
programas de desarrollo de un gobierno, la provisidén de infraestructura, el financiamiento del presupuesto en
general o incluso, para corregir posibles desequilibrios macroeconémicos a través del estimulo de la demanda
agregada durante las fases recesivas del ciclo econdmico. La magnitud en que las decisiones gubernamentales
en materia de ingresos y gastos inciden sobre los agregados econémicos (consumo, empleo, inversion, etc.)
es una interrogante que merece la pena ser explorada como un marco de referencia sobre la efectividad y
repercusiones derivadas de dichas iniciativas.

La literatura econédmica ofrece herramientas de analisis que permiten cuantificar los posibles retornos que
generan los impuestos o el gasto publico sobre alguna o varias variables de interés. La medida de retorno
mas usual es el denominado “multiplicador fiscal”. Este mide el impacto que tiene un cambio discrecional
de politica fiscal sobre agregados macroeconémicos, especialmente la actividad econémica. No obstante, la
presente nota readecua esta metodologia para mesurar el retorno recaudatorio del gasto publico, esto es: la
cantidad de Lempiras recaudados por cada unidad de Lempira que se gasta. En particular, se define el gasto
publico en dos componentes, el gasto en transferencias corrientes y el gasto en infraestructura.

El documento prosigue de la siguiente manera: la seccién 2 ofrece una descripcién general sobre la
estructura impositiva de Honduras; la seccién 3 analiza brevemente la composicién del gasto publico; la
seccién 4 analiza la relacién entre el gasto publico y los impuestos; el partado 5 describe la estrategia
empirica de estimacidén econométrica y contable; la seccion 6 explica los resultados; la seccidon 7 concluye.

2 Los Impuestos en Honduras

Honduras posee un sistema tributario sustentado sobre dos fuentes: las rentas internas y las rentas aduaneras,
con una participacién relativa dentro de la recaudacién total al cierre de 2019 por el orden del 60.3% y 39.7%
respectivamente. Los ingresos tributarios han sido, en promedio, originados a partir de los impuestos a las
ventas (39.9%), seguido de los impuestos directos (32.9%), impuestos a las importaciones de combustibles
(13.1%) y finalmente, los impuestos a las importaciones de mercancias generales y el resto de impuestos
menores, que en conjunto representan un 14.1% del total. Hasta 2019, las variaciones interanuales de los
ingresos tributarios han sido impulsados por el crecimiento de la recaudacién del Impuesto Sobre Ventas
(ISV), seguido del crecimiento en el Impuesto Sobre Rentas (ISR) y el resto de impuestos (véase gréfico 1a).
Sin embargo, este patrén es mds evidente luego de la reforma tributaria de 2013, cuando se incrementé en
3 puntos porcentuales la alicuota general del ISV, pasando de un 12 a un 15%.

La reforma fiscal representé un punto de inflexién importante para la recaudacién de impuestos aunado
a la expansion de la base tributaria, resultado de iniciativas como el régimen de facturacién que permitié a
que pequenos comerciantes tuvieran acceso al sistema tributario. Asi, la presidn tributaria, medida como el
ratio entre los ingresos tributarios totales y el Producto Interno Bruto (PIB) nominal, pasara de un 15.1% en
2013 a un 16.5% durante el 2014, representando un incremento de 1.4% (véase grafico 1b). En este sentido,
la presion tributaria es un indicador relevante puesto que permite aproximar la capacidad que tiene un pais
para generar impuestos en funcién de su actividad econdémica durante un periodo de tiempo especifico,
informacién no menor al momento de disefiar las disposiciones presupuestarias de corto y mediano plazo.



Grafico 1: ESTRUCTURA DE LOS IMPUESTOS

19% ~
25% 7 ISR

1
I
22% | 0, 0
I SV I 18.3% 18.3% & 185%
m—— Resto i ----" "\
20% A = @ = |ngresos Tributarios 18% 4 i /' \\
i J \
! ®
\ I
1594 | Ny 1% } ¥ 17.3% 17.5%
17% - =1 72
S
/ 21
’ oy 16.5%
10% 1 8% y) E } ,’
s%, 16% Sl
<! 2/
% il ./
15 | 128% 148% _ M 151%

-
0% 10.0% , & ==®
'f

14% L
2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019

5% 4
2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019

(a) Descomposicién (b) Presién Tributaria

FUENTE: Elaboracién propia con cifras de la Secretaria de Finanzas (SEFIN) y el Banco Central de Honduras (BCH).

3 El Gasto Publico en Honduras

La politica fiscal es usualmente empleada como un mecanismo directo para la reasignacion de recursos a
través de la economia, o incluso, para compensar fallas de los agentes econdmicos. En general, el gasto
publico puede ser financiado mediante impuestos, endeudamiento o donaciones de terceros y, segun su
finalidad, puede ser corriente o de capital.

El gasto corriente se refiere al gasto destinado a consumo (masa salarial de los empleados ptiblicos, bienes
y servicios), comisiones, intereses de deuda y transferencias corrientes, teniendo como principal particularidad,
que este tipo de gasto no suele generar un rédito directo a la hacienda publica. Las cifras sugieren que,
durante el periodo 2010-2019, el gasto corriente de la Administracién Central (AC) ha representado, en
promedio, un 17.8% del PIB. Como hecho principal, se destaca el salto al 19.8% del PIB durante 2013, lo
cual derivé en un déficit fiscal de la AC de un 7.9% del PIB. Luego de la implementacién de medidas de
contencion del gasto, especialmente en la masa salarial, permitié que el gasto corriente se ubicase en torno
a su media durante 2014, niveles en los que se sostuvo hasta 2018, cuando comenzd a descender hacia un
17.1% del PIB (véase grafico 2a).

En contraste, el gasto de capital se refiere a los recursos destinados hacia activos fisicos, financieros
y transferencias en la misma categoria. A diferencia del gasto corriente, el gasto de capital posee la
caracteristica de generar réditos al fisco, ademds de ser un gasto mds permanente en la medida que se
emplea para financiar infraestructura que permite el desarrollo de la actividad productiva. A lo largo del
periodo comprendido entre 2010-2019, el gasto de capital de la AC se ha ubicado, en promedio, en un 4.7%
del PIB (véase grafico 2b), lo cual se traduce en una diferencia cercana a los 13.1 puntos porcentuales
respecto a la media del gasto corriente.



Gréfico 2: ESTRUCTURA DEL GASTO PUBLICO
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FUENTE: Elaboracién propia con cifras de la SEFIN.
4 Relacion entre el Gasto y los Impuestos

La literatura econédmica suele proponer a la restriccién presupuestaria del gobierno de manera que su disponi-
bilidad para llevar a cabo decisiones de gasto, esta sujeta directamente a la capacidad que tiene la economia
para generar impuestos. Asi, el grafico 3 muestra un acercamiento hacia el vinculo entre la presién tributaria
como funcién del gasto publico, ambos como porcentaje del PIB, para un panel de paises conforme a su
nivel de ingreso (medido como el logaritmo natural del ingreso per capita ajusta por Paridad de Poder de
Compra [PPP]) para los afios previos (ex-ante) y subsiguientes (ex-post) a la crisis financiera de 20009.

Los datos parecen sugerir que, previo a la crisis, prevalecian mayores niveles relativos de presion tributaria
y menores niveles de gasto publico en comparacién a los ahos posteriores a la crisis, sobre todo a nivel de los
paises de ingresos altos. Posiblemente, como reflejo de una mayor participaciéon del Estado para garantizar
mejor provision de bienes publicos y el incremento de medidas macroprudenciales. En el caso particular
de Honduras, no se percibe una modificacién sustancial en el nivel de gasto publico antes y después de la
crisis, sin embargo, se observa un desplazamiento moderado hacia arriba, producto de una mayor presién
tributaria, que pareciera ubicarse en el umbral medio de presidn tributaria para paises con la misma categoria
de ingreso medio bajo.

Para abonar a la caracterizacién del vinculo entre los impuestos y el gasto publico, este apartado prosigue
con un breve ejercicio de hechos estilizados basandose en correlaciones dindmicas para el ciclo del gasto
publico y de los ingresos tributarios. El ciclo, es definido como el componente no observable de corto plazo
de una variable temporal, de manera que la relacién entre los ciclos de dos variables econdmicas permite
conocer la temporalidad, magnitud y direccién que guardan dichos indicadores entre si.

Para obtener este indicador no observable, se desestacionalizan las series de ingresos tributarios, gasto
en transferencias corrientes y gasto en inversién de capital, los cuales fueron obtenidos de la SEFIN y estan
cuantificados en millones de Lempiras; luego, las series han sido reescaladas en logaritmos, sobre el cual
se estima la tendencia empleando el filtro de Hodrick-Prescott (HP), con un pardmetro de suavizamiento
de 1600. De esa forma, ha sido posible calcular correlaciones cruzadas para 8 rezagos de tiempo entre la
recaudacién de impuestos con cada uno de los dos tipos de gasto publico.



Gréfico 3: COMPOSICION FISCAL DE PA{SES

Ex-Ante Ex-Post

o |

[Te]
8 [ )
T S °
3 o °° °
S o »
g o
% 30 & 3.. °
= e
3 o | ® .&Cg) » 3’:’
‘= N of® ° ) o
- B &0y ®
§ [ ] r;u:)o > o0 o®

0 L Y )
£ 24 6%. e .
[ [ ]
- e °%
® [ ]
o ° e ® e °
O 20 40 60 8 100 0 20 40 60 80 100
Gasto Publico (% del PIB)
® Ingreso Bajo @ Ingreso Medio Bajo @ Ingreso Medio Alto Ingreso Alto

SEGUN NIVEL DE INGRESOS

FUENTEE: Elaboracién propia con cifras del Banco Mundial (BM) y el Fondo Monetario Internacional (FMI). Las
categorias de ingreso son definidas conforme al BM, véase https://datahelpdesk.worldbank.org/knowledgebase/

articles/906519-world-bank-country-and-lending-groups.

Los valores presentados corresponden a la media

artimética de cada indicador, por pais, segtin los afios previos a la crisis (2000-2009) y los posteriores (2010-2019).

Los resultados son presentados en el grafico 4. La correlacién dindmica entre el gasto en transferencias
corrientes alcanza un maximo de 39.8% en el rezago inicial, lo cual implica que el gasto de transferencias
corrientes es débilmente prociclico y contempordneo con la recaudacién de impuestos. Adicionalmente, la
correlacién dindmica entre el gasto en inversidn y los ingresos tributarios, expresa un coeficiente de 42.7%
durante el rezago inicial, por lo que es también una relacién débilmente prociclica y contemporanea. Frente a
tales correlaciones es intuitivo pensar que las variaciones en el gasto publico (sea en transferencias corrientes
o de inversién) conducen a un retorno inmediato via impuestos, sin embargo, es importante tener el cuidado

correspondiente ya que las correlaciones dindmicas expresan solamente un acercamiento de relacién entre

las variables mas no, un efecto causal. Esto Gltimo es abordado mediante estimaciones formales.

Grafico 4: Correlaciones Dinamicas entre la Recaudacién y el Gasto Pblico

TRANSFERENCIAS,REC TRANSFERENCIASREC i lag  lead INVERSION,RECAUDAC INVERSION,RECAUDAC i lag  lead
! ! 0 0.3982 0.3982 0 0.4266 0.4266
| | | 1-0.0147 0.1128 1-0.3132 -0.1217
| | | 2 0.2882 0.1099 2 0.3020 -0.2081
| w 3 0.0568 0.2357 3 -0.0919 0.1585
| | | 4 0.2329 -0.0761 4 0.1717 -0.1174
! ! | w 5 -0.1729 -0.0619 5 -0.2183 0.0495
| | | | 6 0.1028 -0.1093 6 0.1904 -0.2622
| | | | 7 -0.0307 0.0153 7 0.0054 0.2207
! ! | w 8 -0.1700 -0.1500 8 -0.1722 -0.3726

(a) Transferencias Corrientes e Impuestos.

(b) Inversién e Impuestos.

FUENTE: Estimaciones propias con base a datos de la SEFIN.
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5 Metodologia

5.1 Enfoque Econométrico

Para estudiar la causalidad del gasto publico se desarrollan dos modelos, uno de Vectores Autorregresivos
Estructurales (SVAR por sus siglas en inglés [Structural Vector Autorregresions]) y otro mediante Proyec-
ciones Locales (LP por sus siglas en inglés [Local Projections]). El SVAR emplea restricciones de corto plazo
basadas en intuicién econémica, con las que se definen choques estructurales 4 /a Blanchard and Perotti
(2002). En cambio, el modelo de proyecciones locales sigue la metodologia de Jorda (2005) y consiste en
una estimacioén de los choques estructurales conforme a un modelo uniecuacional recursivo, por lo que no
es necesario plantear restricciones como en el SVAR. El hecho de emplear dos enfoques diferentes’ ofrece la
posibilidad de obtener resultados robustos en la medida que es posible contrastar los efectos multiplicadores
obtenidos conforme a un modelo restrictivo y otro que no necesita una identificacién especifica para los
choques estructurales.

Una diferencia entre el ejercicio econométrico y el ejercicio contable, es que las estimaciones econométricas
pueden segmentarse en multiplicadores de corto y largo plazo, el ejercicio contable asume un valor constante
en el tiempo. El concepto de multiplicadores para el ejercicio econométrico es ofrecida por Ramey and
Zubairy (2018), quienes le definen como una respuesta acumulada ante cambios en el gasto del gobierno
durante un periodo de tiempo. En cambio, el ejercicio contable, se basa en que el multiplicador estimado
resulta de una serie finita de iteraciones a través de las cuales se transfiere el gasto publico en toda la
economia hasta constituir un hecho generador de impuesto.

Para el caso puntual de la estimacién de los efectos multiplicadores mediante el SVAR, la estrategia
empirica, tanto para el efecto del gasto corriente como del gasto de capital, es la siguiente:

e Se estima un modelo VAR sin restricciones, con el cual se obtienen los errores de prondstico de cada
variable incluida en los célculos (gasto, impuestos y PIB).

e Previo a calcular el SVAR, la identificacidn de los choques estructurales se realiza a partir de los errores
obtenidos en el paso previo junto con la imposicién de pardmetros para la elasticidad-ingreso? y dos
elasticidades adicionales que corresponden a la elasticidad tanto del gasto y los impuestos (ajustados
al ciclo econémico), ambas con relacién al producto. Estos ultimos dos parametros son estimados
aparte, conforme a una regresién de variables instrumentales.

e La identificacién se sustenta sobre el supuesto empleado por Blanchard and Perotti (2002), en el que
las variaciones en el gasto publico anteceden a los choques en la recaudacién de impuesto y de las
variaciones del PIB. Por lo que, dentro del modelo, las decisiones discrecionales de incrementar el
gasto publico (sea corriente o de capital) son exdgenas a los movimientos del resto de variables.

e Una vez que se identifican los choques estructurales, se estima el SVAR que, a su vez, sirve para
computar las funciones de respuesta al impulso a lo largo del tiempo. La lectura usual de estos
resultados seria, por ejemplo, la respuesta en la elasticidad acumulada de la recaudacién tributaria

LEl Anexo de la seccién 8 ofrece el desarrollo formal de ambos modelos.
2En este caso, la elasticidad-ingresos corresponde a la boyanza de ingresos tributarios totales con el PIB estimado por la
SEFIN y que segiin el Marco Macro Fiscal de Mediano Plazo (MMFMP) se ubica en 1.1.



luego de un incremento de 1% en el gasto publico. Sin embargo, para la finalidad de este ejercicio
se sigue a llzetzki et al. (2013), quienes definen dos medidas de efecto multiplicador, el primero se
denomina como Multiplicador de Impacto (MI):

ATaxg
Ml = 1
AG, (1)

que mide el ratio entre el cambio de los impuestos (ATaxg) ante un incremento exégeno de 1% en
el gasto (A Gp) al momento que ocurre el choque, por lo que el Ml es una medida de corto plazo.

Para evaluar horizontes mayores, se calcula el segundo indicador, denominado como Multiplicador
Acumulado (MA):

(1 + i) TATax,
> io(1+1)7IAG,

MA(T) (2)
donde i es la mediana de la Tasa de Politica Monetaria (TPM) establecida por el Banco Central
de Honduras (BCH), de manera que el MA es el valor presente neto del cambio acumulado de la
recaudacién de impuestos por cada unidad adicional en el gasto del gobierno (corriente y de capital
respectivamente).

La estrategia empirica para calcular los multiplicadores del gasto corriente y del gasto de capital mediante
el método de LP es la siguiente:

e Se definen las variaciones acumuladas AX; = X, — X;_; de cada una de las variables (X;) incluidas
dentro del modelo para un horizonte de 2 afios (8 trimestres), tal que h =0,1,...8.

e Se calculan los choques estructurales de la misma forma que David (2017), como los residuos de un
modelo Autoregresivo de Rezagos Distribuidos (ARDL)?.

e Las funciones de impulso-respuesta son calculadas a partir de los pardmetros de un modelo recursivo de
variables instrumentales el cual incluye a los choques estimados en el primer paso, como instrumento
para la ecuacién principal.

e Finalmente, los multiplicadores son calculados siguiendo a Blanchard and Perotti (2002), por lo que
las funciones de impulso respuesta obtenidas mediante LP son convertidas a cambios en Lempiras, de

la siguiente manera:
ATax  AlnTax G

AG  AInG  Tax (3)

Donde AAh‘I—TéX es el maximo valor que alcanza la funciéon de impulso respuesta cumulativa de los
n

impuestos luego de un choque del gasto, estimada mediante LP; % es la participacién relativa del
gasto publico correspondiente respecto a la recaudacion total. Para el gasto en inversidn, este ratio
asciende a 30.3%, mientras que para el gasto corriente es de 25.1%.

3La especificacién del modelo es Gy = Bo+> 0, B;Gi—i+> t_, BiTax,_;+ 6t +e;, donde e; ~ N(p,0?), son los choques
empleados en la estimacién recursiva de las proyecciones locales.



El analisis con ambos modelos incluye datos del gasto en transferencias corrientes, gasto en inversion,
los ingresos tributarios totales (internos y aduaneros) y el PIB en millones de Lempiras, con una muestra
trimestral que va desde el primer trimestre del afio 2000 hasta el primer trimestre del 2020 (81 observaciones).
Los datos fiscales provienen de la cuenta financiera publicada por la SEFIN, el PIB ha sido tomado de las
cuentas nacionales publicadas por el BCH. Todas las series se ajustaron a los efectos de los precios mediante
el Deflactor Implicito del PIB, luego fueron desestacionalizadas y rescaladas en logaritmos. En el caso
particular de la regresién con la que se calculan las proyecciones locales, los datos son expresados como
porcentaje de la tendencia del PIB, la cual se obtuvo con el filtro HP.

5.2 Enfoque Contable

La intuicién que sigue esta estimacion es que existe un nivel de gasto de inversion o social. En el caso del
gasto en inversidn, este representa ingresos para las empresas y estas realizan gastos que son de dos tipos,
materiales y sueldos y salarios: los materiales pasan a ser los ingresos de los proveedores y los de sueldos
y salarios los ingresos de los trabajadores que se lo consumen, y asi contintia un determinado nimero de
iteraciones o etapas. El gasto social, basicamente son transferencias condicionadas a los hogares de escasos
recursos que lo utilizan para el consumo.

En esta légica, el gasto en inversién impacta en ambos impuestos; los ingresos de las empresas pagan
ISR, sus gastos en materiales pagan ISV y los sueldos y salarios que pagan representan ingresos para los
trabajadores que consumen y pagan ISV. Mientras que el gasto social, es una transferencia a los hogares de
escasos recursos que lo consumen y pagan cierto nivel de ISV, pero que no superan el minimo imponible y
que por lo tanto no pagan ISR. Los supuestos utilizados son los siguientes:

El margen de ganancia es igual a 4%. Se obtiene de las declaraciones de ISRPJ.

e Los costos de las empresas se dividen en costos materiales (que pasan a ser los ingresos de otras
empresas proveedoras) y sueldos y salarios (que son los ingresos de los trabajadores que consumen).
Los costos materiales ascienden al 72% vy los sueldos y salarios a 28%, ambos se obtienen de las
declaraciones de ISRPJ.

e La informalidad de la economia es de 48.3%, obtenido de Schneider (2012).

e La propensiéon marginal a consumir es de 1. Obtenido de ejercicio con informacién de la Encuesta
Nacional de Ingresos y Gastos de los Hogares (ENIGH) del Instituto Nacional de Estadistica (INE).

e El consumo exento es de 55%. Obtenido de la declaracién de ISV.

e Las alicuotas de ISV e ISR son 15% y 26% (ponderada) respectivamente.

En el caso del gasto social, por las caracteristicas del ISV de débito contra crédito y debido a que, quién paga
el impuesto es el consumidor final, el nivel del gasto representa recaudacién de ISV en una dnica etapa, la
final. Cabe subrayar que este enfoque contable tiene limitaciones, entre las principales se pueden identificar
que los supuestos establecen relaciones constantes. El rendimiento recaudatorio del impuesto viene por la
identificacién de la base imponible y no por la diferencia conceptual tedrica entre un gasto de inversion y



un gasto corriente, aunque se reconoce que el impacto econémico de ambos es diferente. El ejercicio no
permite saber la velocidad o el tiempo en que ocurriran las iteraciones o etapas. Omite efectos recaudatorios
indirectos producidos por el impacto de la inversién productiva y tampoco se evalia la calidad de la inversidn,
consideracion importante en la medicion del impacto de la misma, tal y como parecen sugerir los resultados
presentados en la seccidn siguiente.

6 Resultados

La tabla 1 presenta los resultados de los multiplicadores estimados segun los diferentes enfoques. El retorno
recaudatorio del gasto en transferencias es positivo tanto en el corto como largo plazo, mientras que el gasto
en inversion, ofrece multiplicadores sensibles al modelo utilizado, puesto que el multiplicador es positivo en
el corto plazo y en el largo plazo presentan un signo negativo con el SVAR vy positivos con LP. Aunque
con ambos métodos las funciones de respuesta al impulso acumuladas para el gasto en inversién se tornan
negativas luego de dos trimestres (véase graficos 5c y 5d).

Multiplicadores negativos del gasto en inversién han sido encontrados para otros paises, aunque dicha
evidencia habla en realidad sobre el multiplicador en el PIB y no en la recaudacién, en contextos de niveles
de deuda elevados (Estevao and Samake, 2013; llzetzki et al., 2013). El umbral utilizado para definir alto en-
deudamiento en dichas investigaciones asciende al 60% del PIB, cifra que no es observada en Honduras desde
periodos previos a la condonacién de la deuda en 2005*, por lo que un efecto negativo en los multiplicadores
de largo plazo podria estar vinculado a la calidad de la inversién y no al grado de endeudamiento.

En general, los resultados obtenidos a partir del enfoque econométrico sugieren que, por cada L 100.00
que se destinan a gasto de consumo mediante transferencias corrientes, el retorno recaudatorio en el corto
plazo asciende a los L 4.00, mientras que en el largo plazo, este retorno se ubica entre los L 3.00 hasta los
L 14.00. En cambio, por cada L 100.00 orientados a gasto en inversién, el retorno recaudatorio en el corto
plazo se ubica en L 7.00, para horizontes de tiempo mayores, el retorno recaudatorio estimado mediante el
SVAR (valor presente neto del cambio acumulado) se revierte negativamente, mientras que el estimado a
partir de LP asciende a L 8.00 por centena.

Los resultados contables no difieren significativamente de las cifras anteriores. En términos agregados,
por cada L 100.00 que se destina a inversion, el retorno recaudatorio es de L 12.23. Por otro lado, por cada
L 100.00 de gasto social, retorna en forma de recaudacién de L 3.49. Si se utiliza informacién tnicamente de
la actividad construccién (asumiendo que el gasto en inversidn se destina a este sector), el gasto en inversién
asciende a L 5.86 por cada centena invertida.

4Desde el afio 2005 al 2019, el ratio de deuda ptiblica a PIB asciende, a un 34.15% en promedio.



Tabla 1: RETORNO RECAUDATORIO DEL (GASTO

Gasto en Gasto en
Método Transferencias Inversion
SVAR
Ml 0.04 0.07
MA 0.03 -0.01
LP 0.14 0.08
Contable

Agregado 0.04 0.12
Construccién - 0.06

Fuente: Estimaciones propias.

Gréfico 5: RESPUESTA ACUMULADA DE LA RECAUDACION ANTE CHOQUE DE GASTO PUBLICO
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FUENTE: estimaciones propias.
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7 Conclusiones

Este documento ofrece estimaciones para el retorno recaudatorio del gasto publico sobre los ingresos trib-
utarios de Honduras. Para tal finalidad se emplean dos métodos de estimacién, uno econométrico y otro
contable. El primero, permite inferir la respuesta dindmica de la recaudacién ante choques exdgenos no
anticipados y transitorios del gasto publico y que a su vez son empleados para calcular el retorno conforme
a multiplicadores de impacto y de efecto neto. En segundo lugar, el enfoque contable se basa en supuestos
y parametros econémicos con los cuales se modela una serie de iteraciones finitas que definen el ciclo del
gasto publico a lo largo de la economia hasta que se convierte en un hecho generador de impuestos.

Los resultados de las estimaciones econométricas expresan que, por cada L 100.00 destinados a gasto
corriente, el retorno recaudatorio de corto plazo asciende a L 4.00, mientras que en el largo plazo, se ubica
entre L 3.00 y L 14.00 por centena gastada. En cambio, por cada L 100.00 orientado a gasto en inversion,
el retorno recaudatorio en el corto plazo se ubica en L 7.00, para horizontes de tiempo mayores, el retorno
recaudatorio de la inversién parece sensible al método econométrico de estimacién. Finalmente, el ejercicio
contable indica que por cada centena destinada a transferencias corrientes y en inversion, se recaudan L 3.49
y L 12.23 respectivamente. Estos resultados son dtiles para comprender el sistema tributario hondurefio y
ponen de manifiesto la importancia que tiene el gasto en inversién al ofrecer retornos recaudatorios mayores
a los obtenidos a partir del gasto corriente, por tanto, el disefio de la politica fiscal podria orientarse
eficientemente hacia mecanismos de asignacién basados en este tipo de evidencia.
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8 Anexos

8.1 Modelo SVAR
El modelo estimado parte del siguiente VAR en su forma estandar:

X =B+ B X, + vy (4)

Donde X; es un vector de variables con tamafio k£ x 1; By es un vector de interceptos de tamano k X 1;
B, es una matriz de pardmetros de tamafio n x k; X;_, contiene a todas las variables del modelo rezagadas
p veces; finalmente, v, es un vector k£ x 1 de innovaciones estructurales. Para estimar las funciones de
impulso respuesta, es necesario estimar un SVAR con restricciones de corto plazo, de la forma:

AX, = Bu, (5)

Siguiendo la propuesta de Blanchard and Perotti (2002), los choques estructurales estimados mediante la
factorizacién de las matrices A y B proviene de las siguientes restricciones de corto plazo:

I 0 =b e¢ 1 by 0 uf
0 1 —ay el | =1a 1 0 ute”
—Cy —C1 1 e 0 0 1 ul™®

En este caso, se define que by = by = 0, a; = 1.1, as es estimado dentro del SVAR mediante factorizacién
de Cholesky, mientras que en los casos particulares de ¢y, ¢y son estimados mediante Minimos Cuadrados
Ordinarios en dos etapas (MC2E) conforme a:

e’ = o + 1€ 4 c0e€ + ¢, (6)
e = Bo + Bef™ + vy (7)

stax
Notar que €;

ajustada por el ciclo econémico, tal que &i** = el —alefib, tal y como hacen Blanchard and Perotti (2002).

se emplea como variable instrumental dentro de 6 y representa la recaudacién de impuestos

8.2 Proyecciones Locales

Para calcular las impulso respuesta a partir de proyecciones locales, se definen cada una de las variables de
forma acumulada para un horizonte de 8 trimestres (h = 1,2, ...,8), tal que la respuesta (multiplicadores)
de los ingresos tributarios luego de variaciones en el gasto (sea en transferencias o de inversién) se estiman
como David (2017), segtin la siguiente regresién de variables instrumentales:

h h
Z taxyyy =+ Un(L) X1 + A Z Giryj +wien (8)
=0

J=0

En este caso, g;4; = v tal que v ~ N(u,0?) son choques estructurales estimados a partir de una
regresion para el gasto y los ingresos tributarios y se emplean como variable instrumental para la ecuacién 8.
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