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RESUMEN

Treinta entidades federativas de México y el Distrito Federal se
encuentran endeudadas con empréstitos de cardcter publico,
en un rango que va desde 404.8 millones de pesos el mds bajo
(Campeche), hasta 52 162.4 millones de pesos el més alto (Dis-
trito Federal). El objetivo del estudio fue evaluar la influencia de
la deuda publica de los Estados y el Distrito Federal de México
en los indicadores macroecondmicos, como Producto Interno
Bruto (PIB), Gasto en Consumo Privado (GCP) y Formacién
Bruta de Capital (FBK) de las mismas entidades. Se utilizé un
modelo econométrico de datos de panel para examinar el efecto
de la deuda en la tasa de crecimiento de las variables menciona-
das. Como resultado se obtuvo que la tasa de crecimiento del
PIB, GCP y FBK por entidad federativa es afectada negativa-
mente por el monto de deuda de la entidad, pero no de manera
significativa, lo que indica que la deuda publica de los Estados
de la Reptiblica Mexicana no influye en la cantidad de bienes y
servicios de la economia de cada entidad y, por ende, del Pais.
En conclusién, la deuda publica no implica més crecimiento del
Producto Interno Bruto, Gasto en Consumo Privado y Forma-

cién Bruta de Capital.

Palabras clave: Consumo Privado, Formacién Bruta de Capital,
Producto Interno Bruto, crédito publico, bienestar de la pobla-

cién, modelo de datos panel.
INTRODUCCION

| endeudamiento del Estado se origina cuan-
do los ingresos ordinarios no son suficientes
para hacer frente a los gastos publicos; el go-
bierno acude a los llamados recursos extraordinarios,
entre los cuales ocupa un lugar destacado la deuda
publica, a la que también se le conoce como fondos
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ABSTRACT

Thirty federal entities from Mexico and the Distrito Federal
are in debt with loans of public character, in a range that
goes from 404.8 million pesos the lowest (Campeche), to 52
162.4 million pesos the highest (Distrito Federal). The aim
of the study was to assess the influence of the states’ and
Distrito Federal’s public debt in Mexico on macroeconomic
indicators, such as the Gross Domestic Product (GDP), Private
Consumption Expenditure (PCE) and Gross Fixed Capital
Formation (GFCF) from the same entities. An econometric
panel data model was used in order to examine the effect of
the debt on the growth rate of the aforementioned variables.
Results obtained show that the growth rate of the GDP,
PCE and GFCF per federal entity is negatively affected by
the amount of entity debt, although not significantly, which
indicates that the public states’ debt in the Mexican Republic
does not have an impact on the amount of goods and services
of the economy in each entity and, therefore, of the country.
In conclusion, the public debt does not imply more Gross
Domestic Product, Private Consumption Expenditure, and

Gross Fixed Capital Formation growth.

Key words: Private Consumption, Gross Capital Formation,
Gross Domestic Product, public debt, population welfare, panel

data model.
INTRODUCTION

he indebtedness of the State begins when

ordinary income is not enough to face public

expenditure; the government resorts to the so
called extraordinary resources, among which public
debt has a prominent place, which is also known as
public funds or financing that materialize in fixed
rent titles, which are legally admitted to be quoted
in the stock exchanges or private character loans in
banks (E.E., 2009).
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o financiamientos publicos, misma que se materializa
en titulos de renta fija, que son admitidos de oficio a
cotizacién en las Bolsas de Valores o créditos de ca-
rdcter privado en bancos (E.E., 2009).

Los recursos obtenidos por medio de la deuda pu-
blica es una complementacién del ingreso federal y
estatal para detonar proyectos de inversién publica,
estimulando en lo posible el incremento de la capa-
cidad de atender necesidades prioritarias y proveer
condiciones que incentiven la actividad econémica
en la generacién de empleo, competitividad, calidad
de servicios y crecimiento en el nivel de vida de sus
habitantes (ASE 2011).

Un pais no puede tener altos niveles de deuda
para no llegar a una crisis bancaria; en este sentido,
Knotek y Terry (2009) predicen que la tasa de des-
empleo después de una crisis financiera puede man-
tenerse por encima de 10 % hasta tres anos después,
y de forma gradual hasta 8 % en los tres anos siguien-
tes, y cerca de 6 % en los siguientes tres; ademds de
ello, un pais con altos niveles de endeudamiento es
un riesgo latente por el decrecimiento econémico
que esta representa y, sobre todo, no son detonantes
de la economia (Angeles, 2012).

En Meéxico, segtin la Ley general de Deuda Publica
2018, la deuda publica son los endeudamientos auto-
rizados por el Congreso de la Unién y, por lo tanto, de
los congresos de los estados para el financiamiento del
Gobierno. Otro tipo de deuda para financiar el gasto
publico que no tenga la caracteristica de ser necesa-
riamente aprobado por los congresos no se considera
deuda pablica. Dicha deuda es de cardcter privado, la
cual serd pagada en un futuro por gobiernos diferentes
a los que lo contrataron; por lo tanto, es necesario que
la deuda contratada en el presente sea empleada para
financiar bienes de consumo duraderos, que a su vez se
traducirdn en beneficios futuros (infraestructura y ac-
tivos fijos, empresas productoras de bienes y servicios,
Educacién y salud, etcétera) (Ayala, 2005).

La deuda publica en México es igual a 38.8 % del
PIB nacional, equivalente a 5 600 146 millones de
pesos de la deuda federal, mds 436 242 millones de
pesos de la estatal (SHCP, 2013), las caracteristicas
de deudas internas que deben permitir tener bajas en
tasas internacionales y mayor ahorro interno (Afores)
(México Evalda, 2013).

Actualmente, 30 entidades federativas de México
se encuentran endeudadas con empréstitos de cardc-
ter publico y esto ha ido aumentando desde 2007
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The resources obtained through public debt are
complementary to the federal and state income to
detonate public investment projects, stimulating
to the possible measure the increase of the capacity
to address priority needs and provide conditions
that stimulate economic activity in job creation,
competitiveness,  services quality and  their
inhabitants’ standard of living growth (ASF, 2011).

To avoid entering a financial crisis, a country
cannot have high levels of debt; in this sense,
Knotek and Terry (2009) predict that the rate of
unemployment after a financial crisis can be kept
over 10 % up to three years after, and gradually to
8% in the three following years, and close to 6 % in
the next three; in addition, a country with high levels
of debt is a latent risk for the economic decrease that
this represents and, above all, they are not detonators
of the economy (Angeles, 2012).

In Mexico, according to the general Law of
Public Debt 2018, the public debt are the loans
authorized by the Congress and, therefore, of the
state congresses for government financing. Any
other type of debt to finance public expenditure that
does not have the characteristic of being necessarily
approved by the congresses is not considered public
debt. This debt is of private character, which will
be paid in a future by governments different from
those that acquired it; therefore, it is necessary that
the debt contracted in the present is used to finance
long-lasting consumption goods, which in turn will
translate into future benefits (infrastructure and fixed
assets, businesses that produce goods and services,
education and health, etc.) (Ayala, 2005).

The public debt in Mexico is equal to 38.8 % of
the national GDP, equivalent to 5 600 146 million
pesos of federal debt, plus 436 242 million pesos
of state debt (SHCP, 2013); the characteristics of
internal debts must allow low international rates
and greater internal saving (Afores) (México Evalua,
2013).

Currently, 30 federal entities in Mexico are
indebted to loans of public character and this has
been increasing since 2007 to July 2011, one GDP
point in average (México Evalta, 2013). The range
of indebtedness per entity ranges from 404.8 million
pesos the lowest (Campeche) to 52 162.4 million
pesos the highest (Distrito Federal). An accelerated
growth of public debt balance of the federal entities
and municipalities can place at risk the sustainability
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hasta julio de 2011 un punto del PIB en promedio
(México Evalta, 2013). El rango de endeudamiento
por entidad va desde 404.8 millones de pesos el mds
bajo (Campeche) hasta 52 162.4 millones de pesos
el mds alto (Distrito Federal). Un crecimiento ace-
lerado del saldo de la deuda publica de las entidades
federativas y municipios puede poner en riesgo la sos-
tenibilidad de las finanzas publicas, debido a que las
obligaciones financieras se cubren en su gran mayoria
con cargo en las participaciones fiscales que represen-
taron 42.5 % del total de los recursos federalizados
(ASE 2011).

Existen varias causas de endeudamiento, entre las
que se encuentran las siguientes: i) Elevada dependen-
cia de los recursos de origen federal y debilidad de los
ingresos obtenidos de la recaudacién propia; ii) Limi-
tadas facultades y capacidades recaudatorias de los go-
biernos de las entidades federativas y municipios; iii)
Politica de gasto local con déficit presupuestario y pri-
mario crecientes; iv) Regulacién débil, insuficiente e
imprecisa de la deuda publica; v) Opacidad y casi nula
rendicién de cuentas sobre el ejercicio de los recursos
obtenidos mediante financiamiento, especialmente de
los municipios (ASF, 2011); vi) Una crisis financiera
anterior (Stephen G Cecchetti ez 4l., 2010); vii) Para
pagar deuda; y viii) Construccién de obras publicas
(Ayala, 2005). Sin embargo, independientemente de
la causa de endeudamiento, ningtin empréstito podrd
celebrarse sino para la ejecucién de obras que directa-
mente produzcan un incremento en los ingresos pu-
blicos (Constitucién Mexicana, 2016; Articulo 73),
ademds de que los estados y los municipios no podrin
contraer obligaciones o empréstitos, sino cuando se
destinen a inversiones publicas productivas (Constitu-
cién Mexicana, 2016; Articulo 117).

No solo una mala gestién de recursos y una mala
recaudacién impulsan a generar una mayor deuda,
Reinhart y Rogoff (2009) senalan que tres afios des-
pués de una crisis bancaria tipica el nivel absoluto de
la deuda publica es en promedio alrededor de 86 %
mis alto que antes de la crisis. Para el caso de Méxi-
co, el que Estados Unidos entrara en una crisis hipo-
tecaria con la banca privada en 2009 repercuti6 en
la poca demanda de bienes y servicios mexicanos, y,
por tanto, en una crisis en el pais (Reinhart y Rogoff,
2009; Angeles y Ortiz, 2010), lo que puede llegar a
explicar en parte el gran aumento en términos reales
de la deuda publica de 92.4 % en términos nomina-
les y de 67.9 % en términos reales (ASE 2012).

of public finances, because the financial obligations
are covered mostly with charge to fiscal participations
that represented 42.5 % of the total of federalized
resources (ASE 2011).

Thera are many causes of indebtedness, among

which the following are included:
i) High dependency of the federal origin resources
and weakness of the income obtained from their
own tax collection; ii) Limited faculties and tax
collection capabilities by federal entities and
municipal governments; iii) Local spending policy
with increasing primary budgetary deficit; iv) Weak,
insufficient and inaccurate regulation of the public
debt; v) Opacity and almost null accountability
about on the exercise of the resources obtained
through financing, especially from the municipalities
(ASE 2011); vi) A previous financial crisis (Stephen
G Cecchetti er al., 2010); vii) To pay debt; and
viii) construction of public works (Ayala, 2005).
However, regardless of the cause of indebtedness, no
loan can be acquired but for the execution of works
that directly produce an increase in public income
(Constitucién Mexicana, 2016; Articulo 73), in
addition to states and municipalities not being able
to contract obligations or loans, except when they
are meant to become productive public investments
(Constitucién Mexicana, 2016; Articulo 117).

Not only do ill resource management and bad tax
collection motivate greater debt generation, Reinhart
and Rogoft (2009) point out that three years after
a typical banking crisis the absolute level of public
debt is in average around 86 % higher than before
the crisis. For the Mexican case, the fact that the
United States entered a mortgage crisis with private
banks in 2009 had an impact on the low demand of
Mexican goods and services and, therefore, on a crisis
in the country (Reinhart and Rogoft, 2009; Angeles
and Ortiz, 2010), which can partly explain the large
increase in real terms of the public debt, 92.4 %
in nominal terms, and 67.9 % in real terms (ASE
2012).

The role of government in the economy is
generally perceived to be as an economic activity
promoter; mostly through government programs
and through infrastructure works. However, to
carry out any governmental activity, this ought to be
financed somehow; the main source of financing of
a government is taxes. In the case of federal entities,
one source is received from the federal government
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El rol del gobierno en la economia generalmente
se percibe como promotor de la actividad econdmica;
esto a través de programas gubernamentales y, prin-
cipalmente, mediante obras de infraestructura. Sin
embargo, para la realizacién de cualquier actividad
gubernamental, esta debe financiarse de algiin modo;
la principal fuente de financiamiento de un gobierno
son los impuestos. En el caso de las entidades federa-
tivas una fuente se recibe del gobierno federal y otra
de recursos propios o impuestos estatales. Aquellas
actividades gubernamentales no financiadas de esta
forma deben de cubrirse via préstamos, es decir, de
la deuda. La intencién de origen de los gastos finan-
ciados con deuda es generar obras que promuevan la
actividad econémica y de esta forma generar recursos
en el futuro para poder pagar dicha deuda. Por lo
tanto, la deuda puede ser un desplazador de la ac-
tividad econdmica, ocasionando un impacto en el
Producto Interno Bruto (PIB), Gasto en Consumo
Privado (GCP) y Formacién Bruta de Capital (FBK).
Diversos autores apoyan el planteamiento anterior
(Balaguer, 2002; Escudero, 2001; Valles ez a/., 2003),
donde se tiene que el endeudamiento presenta rela-
ciones positivas con el ingreso (PIB), gastos de capital
y consumo de bienes y servicios.

El objetivo de este estudio fue evaluar la influen-
cia de la deuda publica de los Estados y el Distrito
Federal de México’ sobre los indicadores macroeco-
némicos como PIB, GCP y FBK de las mismas enti-
dades. La hipdtesis a contrastar es que la emisién de
deuda por parte de las entidades federativas es fuente
de dinamismo econémico medido en PIB, GCP y
FBK.

DESCRIPCION DEL ESTUDIO
Y METODOLOGIA

Los datos utilizados fueron las variables saldo de
las deudas publicas (DEU) y el Producto Interno
Bruto (PIB) por entidad federativa, los cuales se ob-
tuvieron de la pdgina web oficial de la Secretaria de
la Hacienda y Crédito Publico del periodo de 2003
al cierre de junio de 2011. Las otras variables, como
el Gasto de Consumo Privado (GCP) y Formacién
Bruta de Capital (FBK) se estimaron al aplicarle la
proporcién del PIB del gasto en consumo privado y
formacién bruta de capital a nivel nacional, a cada
dato del PIB por entidad federativa para el mismo
periodo.
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and another from own resources or state taxes. Those
government activities that are not financed this way
must be covered via loans, that is, from debt. The
original intention of expenses financed with debt is
to generate works that promote economic activity
and in this way generate future resources to be able
to pay such debt. Therefore, the debt can be a cause
of shifts in economic activity, causing an impact
on the Gross Domestic Product (GDP), Private
Consumption Expenditure (PCE) and Gross Fixed
Capital Formation (GFCF). Various authors support
this proposal (Balaguer, 2002; Escudero, 2001; Valles
et al., 2003), where it is found that indebtedness
presents positive relations with the income (GDP),
capital expenditure and consumption of goods and
services.

The aim of this study was to assess the influence
of public debt of the states and Distrito Federal
in Mexico, based on the basis of macroeconomic
indicators such as GDP, PCE and GFCF for the
same entities. The hypothesis being tested is that debt
issuing by federal entities is a source of economic

dynamism measured in GDP, PCE and GFCE.

STUDY DESCRIPTION
AND METHODOLOGY

The employed data were the variables public
debt balance (PDB) and Gross Domestic Product
(GDP) per federal entity, which were obtained from
the official webpage of the Ministry of Finance and
Public Credit for the period of 2003 to the end of
June 2011. The other variables, such as Private
Consumption Expenditure (PCE) and Gross Fixed
Capital Formation (GFCF), were estimated by
applying the proportion of GDP from the private
consumption expenditure and the gross fixed capital
formation at the national level, on each piece of data
from the GDP per federal entity for the same period.

With the purpose of testing the effect of federal
entities’ debt, the effect that this has on the three
variables GDP, PCE and GFCF was explored, given
that the hypothesis refers to the economic dynamics;
these variables were transformed into growth rates.
That is, the effect of the debt on the growth rate of
the aforementioned variables was examined.

In order to identify whether the debt has some
effect on the macroeconomic variables exposed, a
panel data approach was used. It is said that a data
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Con el propésito de contrastar el efecto de la deu-
da en las entidades federativas se exploré el efecto
que esta tiene en las tres variables PIB, GCP y FBK,
dado que la hipétesis hace referencia a la dindmica
econdmica; dichas variables se transformaron a tasas
de crecimiento. Es decir, se examind el efecto de la
deuda en la tasa de crecimiento de las variables men-
cionadas.

Para poder identificar si la deuda tiene algtin efec-
to sobre las variables macroeconémicas expuestas se
utiliz6 un enfoque de datos panel. Se dice que un
conjunto de datos es panel cuando se tienen observa-
ciones de series temporales sobre una muestra de uni-
dades individuales, es decir, un mismo conjunto de
individuos es observado en distintos momentos en el
tiempo (Arellano y Bover, 1990). Aqui los individuos
son las entidades federativas y el periodo de tiempo
es de 2003 a 2011. Una de las ventajas de esta meto-
dologia de estimacién econométrica es la relacién de
términos de la disponibilidad de bases de datos que
se ajusten a la estructura de panel (Mendoza, 2011;
Hsiao, 2005).

Mayorga y Munoz (2000) definen que un modelo
econométrico de datos de panel es uno que incluye
una muestra de agentes econémicos o de interés (in-
dividuos, empresas, bancos, ciudades, paises, etcéte-
ra) para un periodo determinado; esto es, combina
ambos tipos de datos (dimensién temporal y estruc-
tural), siendo su principal objetivo de aplicacién el de
capturar la heterogeneidad no observable y obtener
un andlisis mds dindmico al incorporarle la dimen-
sién temporal. Al emplear esta metodologia permite
analizar dos aspectos importantes: a) efectos indivi-
duales especificos y b) efectos temporales.

El modelo general de datos de panel que emplea
parte de observaciones multiples para los Estados
que componen el total de las entidades federativas
de México y se representa de la forma expresada en la
ecuacién (1).

Y;xtzﬁOi-I—ﬁlDEl]it-i_sit (1)
i=1...32,+t=8

donde Y: tasa de crecimiento del PIB, GCP y FBK;
la variable independiente DEU es la Deuda Publica,
B,y B, son coeficientes por determinar; Z es el indice
del estado o entidad; # es un indice de tiempo; €, es
el término de error.

set is a panel when there are time series observations
on a sample of individual units, that is, the same set
of individuals is observed at different moments in
time (Arellano and Bover, 1990). Here, individuals
are the federal entities and the period of time is
from 2003 to 2011. One of the advantages of this
econometric method estimation is the relation in
terms of the availability of database that adjust to the
panel structure (Mendoza, 2011; Hsiao, 2005).

Mayorga and Mufoz (2000) define that an
econometric panel data model is one that includes a
sample of economic agents or of interest (individuals,
businesses, banks, cities, countries, etc.) for a specific
period; that is, it combines both types of data
(temporal and structural dimension), with the main
objective in an application being to capture the non-
observable heterogeneity and obtain a more dynamic
analysis by incorporating the temporal dimension.
Using this methodology allows analyzing two
important aspects: a) specific individual effects and
b) temporal effects.

The general panel data model that uses the states
that integrate the total of federal entities in Mexico
as part of the multiple observations is represented in
the form expressed in equation (1).

Y;tzﬁOi-l_ﬂIDE(]it-l_git (l)
i=1...32,t=8

where Y: is the growth rate of the GDP, PCE and
GFCF; the independent variable PDB is Public
Debrt, ﬁo and ﬂ1 are coefficients to be determined; 7
is the state index or entity; # is a time index; and g,
is the error term.

Under a panel approach, a homogeneous behavior
under the same model is suggested for each federal
entity; from this all entities are modelled sharing
the same slope parameters, but different intercepts;
estimation was obtained under the statistical package

SAS 9.2 (SAS, 2013).
RESULTS AND DISCUSSION
The impact of public debt on the growth rate of
the three variables analyzed, GDP, PCE and GFCE

all have positive signs, but with quite small numbers
(Table 1). The previous results agree with those
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Bajo un enfoque de panel se plantea un compor-
tamiento homogéneo bajo un mismo modelo para
cada entidad federativa, de alli que las entidades se
modelan compartiendo el mismo pardmetro de pen-
diente, pero distintas ordenadas al origen; la estima-
cién de los mismos se obtuvo bajo el paquete estadis-

tico SAS 9.2 (SAS, 2013).
RESULTADOS Y DISCUSION

El impacto de la deuda publica en la tasa de cre-
cimiento de las tres variables analizadas: PIB, GCP y
FBK son todos de signos positivos, pero con niime-
ros muy pequenos (Cuadro 1). Los resultados ante-
riores concuerdan con los encontrados por Escudero
(2001), quien constaté que el nivel acumulado de
deuda publica per cdpita recibe una influencia positi-
va del ingreso per cdpita, del nimero de habitantes y
del nivel de oferta de bienes y servicios; por su parte,
Balaguer (2002) encontré que el nivel acumulado per
cdpita de deuda recibe una influencia positiva de los
gastos de capital, y Valles ez 2/ (2003) demostraron
que existe una relacién positiva entre el endeuda-
miento y la inversion, la renta (ingreso) y los ingresos
tributarios del municipio.

La significancia estadistica muestra que no se pue-
de rechazar que el coeficiente asociado a la deuda sea
diferente de cero. En este sentido, Ferndndez ez al.
(2004) no encontré evidencias significativas de que
exista una relacién entre el nivel de endeudamiento y
el ingreso, asi como la capitalidad y compromisos de
gasto, resultados que son coincidentes con los de este
trabajo.

El resultado del trabajo es contundente, en el sen-
tido de que la emisién de deuda por parte de las enti-
dades federativas de México no incentiva una mayor

found by Escudero (2001), who verified that the
accumulated level of public per capita debt receives
a positive influence of the per capita income, the
number of inhabitants, and the level of goods and
services supplied; in turn, Balaguer (2002) found
that the accumulated level of per capita debt receives
a positive influence from capital expenditure, and
Valles ez al. (2003) showed that there is a positive
relation between indebtedness and investment,
the rent (income), and county or municipality tax
income.

Statistical significance shows that the associated
debt coeflicient to debt cannot be rejected different
from zero. In that sense, Ferndndez et /. (2004) did
not find significant evidence of a relationship between
the indebtedness level of and income, as well as the
capital status and commitments of expenditure,
results that agree with those of this study.

The result of the study is convincing, in the sense
that federal entities’ debt issuance in Mexico does not
encourage a higher growth rate of GDP, PCE and
GFCE This result can be explained because, within
the destination of debt services, it may be used to pay
more debt, which at the moment was contracted for
the construction of infrastructure or for the financing
of projects for goods and services of previous years,
which are not reflected in the current economy.
Likewise, an important factor that motivates the
indebtedness of some states is the financing of
contingencies derived from natural disasters (ASE
2012). According to Chapoy (2011), the previous
actions commit future income, establishing a growing
load for future generations, and cause a vicious debt
cycle, which destabilizes indefinitely public finances
of the indebted entities.

On the other hand, the debt can be employed
in public works, whose yields toward the variables

Cuadro 1. Efecto de la deuda sobre variables macroeconémicas estatales.
Table 1. Effect of the debt on macroeconomic state variables.

Pardmetro Estimador Er/ror t-Calculada
Estandar
B 0.027796 0.00247 11.27
PIB Estatal B, 1.285E-7 1.843E-7 0.70
Gasto Consumo B, 0.027821 0.00293 9.51
Privado B] 1.813E-7 2.267E-7 0.80
Formacién Bruta B, 0.016585 0.00333 4.99
Capital B, 3.886E-7 2.586E-7 1.50

Fuente: elaboracién propia con salida de SAS.  Source: Authors elaboration with SAS exit.
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tasa de crecimiento del PIB, GCP y FBK. Este resul-
tado puede deberse a que, dentro de los destinos de
la deuda, se pueden utilizar para pagar mds deuda,
que en su momento fue contratada para la construc-
cién de infraestructura o para el financiamiento de
proyectos de bienes y servicios de anos atrds, que no
se ven reflejados en la economia actual. Asimismo,
un factor importante que motive el endeudamiento
de algunos estados es el financiamiento de las con-
tingencias derivadas de los desastres naturales (ASE
2012). De acuerdo con Chapoy (2011), las acciones
anteriores comprometen los ingresos futuros, estable-
ciendo una creciente carga para generaciones futuras,
y provoca un circulo vicioso de la deuda, lastre que
desequilibra indefinidamente las finanzas puablicas de
las entidades endeudas.

Por otra parte, la deuda puede destinarse a obra
publica, cuyos rendimientos hacia las variables estu-
diadas son en general a muy largo plazo. También se
puede tener influencia de gasto en subsidios a fondo
perdido, gasto corriente, salud publica, seguridad pa-
blica, u otros destinos que no generen a corto plazo
ingresos a la economia, o que en la practica no los
generen. Mds que un apoyo para financiar el gasto
publico, dichos empréstitos publicos son una carga
para la economia, similar a como se presenta en el
trabajo de Maquera (2011), en el cual se identifica
que, a incrementos del saldo de la deuda, el PIB dis-
minuye. Sin embargo, existen necesidades dentro del
pais que, aunque no generan ingresos directos al PIB,
como la seguridad social, la educacién, la seguridad
publica, etcétera, su financiamiento es necesario por-
que en el futuro podria comprometer el crecimiento
de la economia (PIB) (Clavijo, 2002).

El nulo efecto sobre el dinamismo econémico
de las entidades federativas de la emisién de deuda
conlleva a tomar con precaucién a la propia emisién
de esta. Es decir, no se justifica un mayor endeuda-
miento bajo el argumento de mayor promocién de
actividad econémica. Los resultados empiricos mues-
tran nulo efecto sobre el crecimiento por entidad. La
idea de un presupuesto balanceado es entonces una
recomendacién inmediata. El nulo efecto de la tasa
de crecimiento del endeudamiento en el crecimiento
econémico contrasta con lo expresado por Pescaroti
et al. (2014); dichos autores, bajo un modelo de co-
cientes, concluyen primero que no existe un umbral
de deuda que prevenga el crecimiento econémico
y, segundo, que un mayor endeudamiento implica

studied are in general in a very long term. There
may also be influence of the expenditure on non-
refundable subsidies, current expenses, public health,
public security, or other destinations that do not
generate short term income on the economy, or
which in practice do not generate it at all. More
than a support for public finance, these public loans
are a burden on the economy, similar to what is
presented in the study by Maquera (2011), where it
is identified that, by an increase of the debt balance,
the GDP decreases. However, there are needs within
the country which, although they do not generate
direct income for the GDD, such as social security,
education, public safety, etc., their financing is
necessary because it could compromise economic
growth in the future (GCP) (Clavijo, 2002).

The null effect on the economic dynamism of
the federal entities from issuing debt entails taking
precaution on its own issuance. That is, a higher
indebtedness is not justified under the argument of
greater activity economic promotion. The empirical
results show a null effect on the growth per entity.
The idea of a balanced budget is, then, an immediate
recommendation. The null effect of the growth
rate from indebtedness on the economic growth
contrasts with what is expressed by Pescaroti er al.
(2014); these authors, under a model of quotients,
conclude first that there is not debt threshold that
prevents economic growth and, second, that a
greater debt implies higher volatility on the GDP. In
general, there is the result of a negative correlation
between debt and economic growth (Ferreira, 2009),
which agrees with what was found here, although in
Pescaroti et al. (2014) there is evidence of the reverse
for developed economies. The result of a null growth
effect of the subnational debt on the growth rate of
FE (federal entities) makes it necessary to restate
the fairness of such debt growth. For example, this
increases the aggregate state demand, but without
effect on the entities’ economic growth; on the
other hand, it burdens unnecessarily the successive
administrations with the payments of such resources.
Therefore, it can be deduced that the employment of
resources financed by the indebtedness must be made
with moderation and this depends on what is being
financed and its consequences. In the data studied,
the use of debt is not justified under the rationale that
the economic growth of the entity will be promoted.
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mayor volatilidad en el PIB. En general, se tiene el
resultado de una correlacién negativa entre deuda y
crecimiento econémico (Ferreira, 2009), lo que con-
cuerda con lo que se encuentra aqui, aunque en Pes-
caroti et al. (2014) se tiene evidencia de lo contrario
para economias desarrolladas. El resultado del nulo
efecto del crecimiento de la deuda subnacional en
la tasa de crecimiento de EF hace necesario replan-
tear la justificacién del crecimiento de dicha deuda.
Por ejemplo, esta eleva la demanda agregada estatal,
pero sin efecto en el crecimiento econdémico de las
entidades; por otra parte, carga innecesariamente a
las administraciones sucesivas con el pago de dichos
recursos. Por tanto, se desprende que el empleo de re-
cursos financiado por endeudamiento debe ser hecho
con mesura y ello depende de lo que se estd finan-
ciando y sus consecuencias. En los datos estudiados
no se justifica el empleo de endeudamiento bajo la
justificacién de que se promoverd el crecimiento eco-
némico de la entidad.

CONCLUSIONES

La deuda publica actual de las entidades fede-
rativas de México presenta nula influencia sobre el
crecimiento del Producto Interno Bruto, Formacién
Bruta de Capital, y del Consumo Privado. La justifi-
cacién de un endeudamiento sobre la base de promo-
ver la actividad econémica no tiene sustento. De aqui
que mantener un presupuesto balanceado sea lo mds
recomendable. La tendencia de un endeudamiento
estatal creciente es una sefial de alerta dado que no
implica una mejoria en el crecimiento por entidad.
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CONCLUSIONS

The current public debt of federal entities in
Mexico shows null influence on the growth of
Gross Domestic Product, Gross Fixed Capital
Formation and Private Consumption Expenditure.
The justification of indebtedness on the basis
of promoting economic activity does not have
foundation. From this, maintaining a balanced
budget is most recommendable. The tendency of a
growing state indebtedness is a warning given that
it does not imply an improvement in the growth per
entity.
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