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Introduccidn

Impresién general

@ MEGAIReF es claramente un modelo en la frontera como herramienta
de evaluacidén ex-ante de las politicas macroecondmicas y de medidas
de reforma estructural

@ Construido por un equipo de investigadores y técnicos de primer nivel

@ Disenado para proporcionar independencia metodoldgica en los
objetivos de anilisis econémico y monitorizacién fiscal de la AlReF,
con un gran detalle en los ingresos y gastos publicos
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Introduccidn

@ MEGAIReF es un modelo DSGE de pequefia economia abierta para la
economia espaiiola

@ Sus caracteristicas principales son: hogares Ricardianos y HtM;
rigideces nominales y reales; y mercado de trabajo con fricciones
(desempleo)

Incorpora un sector bancario con fricciones financieras
Contempla multiples categorias de gasto e ingresos ptblicos

Todos los instrumentos fiscales responden a la deuda piblica

El modelo se estima usando métodos Bayesianos
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Comparacién entre MEGAIReF y EREMS (1)

Caracteristica

MEGAIReF

EREMS

Foco
1. Hogares

2. Mercado
de Trabajo

Economia espaiiola dentro
de una unién monetaria
Ricardianos + HtM

No competitivo con rigidez
en salarios y consideracién
de desempleo (pseudo
modelo de “blsqueda y
emparejamiento” ). No
distincién entre margen
intensivo y extensivo. Sélo
tienen empleo y
desempleo, pero no horas
totales.

Economia espaiola dentro
de una unién monetaria
Ricardianos + Impacientes
+ Empresarios + HtM

No competitivo con rigidez
en salarios, sin desempleo.
No existe distincién entre
margen intensivo (horas
por trabajador) y extensivo
(ndmero de trabajadores).
Horas totales trabajadas.
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Comparacién entre MEGAIReF y EREMS (I1)

Caracteristica MEGAIReF EREMS

3. Produccién Productores de capital. Productores de capital.
Retailers, productores Retailers (precios rigidos
bienes intermedios estilo Rottemberg),
(precios rigidos estilo productores bienes
Calvo) y productores intermedios y productores

finales. Se produce con finales. Se produce con
compuesto de capital y capital + trabajo.

energia + trabajo.

4. Mercado de la | No se considera. Demanda y oferta de
Vivienda vivienda enddgenas. La
vivienda es un bien que
proporciona utilidad y sirve
de colateral.

MEGAIReF 23 Octubre, 2025 5/20



Comparacién entre MEGAIReF y EREMS (lI1)

Caracteristica | MEGAIReF EREMS
5. Bancos Conjunto de bancos Conjunto de bancos en
perfectamente régimen de competencia

competitivos. Spread
enddgeno entre tipo de
interés de los créditos y los
depdsitos en funcién del
capital social. Tipos de
interés flexibles.

monopolistica. Spread
enddgeno entre tipo de
interés de los créditos y los
depdsitos en funcién de la
desviacién del ratio

capital /pasivos con
respecto al objetivo
marcado por Basilea.
Inercia en los tipos de
interés.
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Comparacién entre MEGAIReF y EREMS (1V)

Caracteristica

MEGAIReF

EREMS

6. Sector
exterior

7. Regla
monetaria

Modelizacién similar de las
exportaciones netas. Pero:
Output e inflacién exterior
siguen un proceso AR(2).
Responde a cambios
“exdgenos” en la inflacién y
output gap de la unién.
Prima de riesgo endégena,
en funcién de la deuda
externa sobre PIB.

Modelizacién similar de las
exportaciones netas. Pero:
Output e inflacién exterior
exégenas.

Responde a cambios en la
inflacién y output gap de la
unién, influidos por los de
Espafia, que pesa un 10%
en la regla.

Prima de riesgo enddgena,
en funcién de la deuda
externa sobre PIB.
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Comparacion

entre MEGAIReF y EREMS (V)

Caracteristica

MEGAIReF

EREMS

8. Reglas
de politica
fiscal

9. Estimacién

Politica fiscal: todos los
instrumentos de politica
fiscal (gastos o ingresos) se
ajustan para garantizar

la no explosividad de

la deuda publica.

Ademas, las transferencias
lump-sum responden

endégenamente al desempleo.

Técnicas bayesianas.
19 shocks

Politica fiscal:
Transferencias lump-sum
se ajustan para garantizar
la no explosividad de la
deuda publica.

Técnicas bayesianas.
21 shocks.
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Comentarios finales

o MEGAIReF y EREMS tienen caracteristicas similares, pero también
diferencias notables

o MEGAIReF permite hacer distintos ejercicios que ayudaran en gran
medida a las evaluaciones de la AlReF

» Andlisis de politicas ptblicas de ingresos y gastos

» Efectos de la consolidacién fiscal

» Andlisis de politicas estructurales

» Descomposicién histérica de shocks para entender las caracteristicas de
la posicidn ciclica de la economia

» Prediccién estructural
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MEGAIReF: Comentarios sobre los resultados
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Guion de las comparaciones

@ Shock de productividad

@ Curvas de Laffer

o Multiplicador del gasto publico

MEGAIReF 23 Octubre, 2025 11/20



Shock transitorio en la PTF
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Shock transitorio en la PTF
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Comparacién shock productividad

@ Resultados cualitativamente similares entre MEGAIReF y EREMS.

@ Reaccién del consumo y empleo muy similar; inversién mds débil en
MEGAIReF.

@ PIB reacciona menos en MEGAIReF ante un shock transitorio de
productividad.
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Curvas de Laffer: impuesto trabajo
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Curvas de Laffer: impuesto consumo
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| Curvas de Laffer: impuesto capital
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Comparacién curvas de Laffer

@ Resultados cualitativamente similares entre MEGAIReF y EREMS.
@ Tipos impositivos de inflexion y efectos sobre el PIB muy similares.

e Diferencias cuantitativas en la respuesta de la recaudacién (mayor en
MEGAIReF).
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Multiplicador del gasto publico

Tiempo | MEGAIReF EREMS
Impacto 0.52 0.88
1 ano 0.46 0.79
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Comparacién de los multiplicadores del gasto publico
(i consumo publico?)

@ Multiplicadores no keynesianos decrecientes en el tiempo.
o Cuantitativamente menores en MEGAIReF que en EREMS.

@ Poco impacto en MEGAIReF de un aumento en la poblacién no
Ricardiana.
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