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INTRODUCCION

A pesar de que habian transcurrido mas de cinco afios desde que ofi-
cialmente concluyo el altimo periodo de recesion que afectd la economia
de Estados Unidos, durante el cual el pais experiment6 una de las mas
severas contracciones, comportamiento que estuvo acompafnado de una
gran pérdida de empleos, los principales indicadores macroeconémicos
correspondientes al primer semestre de 2014 mostraban la persistencia
de serios problemas que no habia sido posible superar.

En el crecimiento del PiB real no han sido evidentes los signos una
recuperacion firme y la economia continta operando por debajo del nivel
de pleno empleo. A pesar de que la tasa de desempleo ha estado declinan-
do, ladisminucién ha sido lenta, y por otra parte sigue siendo significativo
el porcentaje de la poblacion que ha permanecido sin empleo por largos
periodos y ademas laboran de manera involuntaria a tiempo parcial. Los
ingresos personales muestran un estancamiento, por lo que los sueldos y
salarios del personal ocupado han crecido muy poco; no obstante que el
consumo mantiene una tendencia ascendente, el ingreso personal disponi-
ble apenas supera los gastos de consumo personal, mientras que el ahorro
como porcentaje del ingreso personal disponible contindia en tasas cercanas
a cero. En cuanto a la inversion fija bruta, especialmente la correspondiente
a la edificacion industrial y residencial, apenas esta intentando recobrarse
de la fuerte caida sufrida entre 2008 y 2009. Los indicadores del sector
externo siguen mostrando notables signos de debilidad —desde hace ya
varias décadas Estados Unidos dejo de ser el gran exportador que impulsé
gran parte del crecimiento de su economia con base en este sector—. Y por
altimo, desde los afios setenta, en el pais se ha venido observando una
acentuada desigualdad en la distribucion del ingreso. Estos son algunos de
los aspectos principales que motivaron la realizacion del presente trabajo.



A partir del andlisis de la politica fiscal, complementado con otras
medidas de politica econémica, este documento desea mostrar las causas
gue ocasionaron que desde mediados de la década de los afios setenta la
economia de Estados Unidos comenzara a experimentar cambios tras-
cendentes en diversos aspectos: en los objetivos y las herramientas de la
politica econdmica, las concepciones tedricas que dieron sustento a las
politicas seguidas y los resultados obtenidos en las principales variables
macroecondmicas. Esto nos conduce a examinar como fue que la econo-
mia de Estados Unidos transité desde los afios en los que el crecimiento
econdmico y el avance en la mejor distribucion del ingreso constituian
los objetivos fundamentales de la politica econdmica, a la preocupacion
de los gobiernos por alcanzar el crecimiento de la economia, pero esta vez
compartida con el control de la inflacion, y que tuvieron como sustento
las ideas del enfoque neoclasico divulgadas en los afios setenta.

En el primer capitulo, tomando como punto de partida los objetivos
de la politica y las herramientas utilizadas por los gobiernos, se exponen
los fundamentos tedéricos relacionados con éstos. Por ello, se considerd
conveniente incorporar las principales ideas de corte keynesiano que
sustentaron las politicas llevadas a cabo en los afios sesenta y parte de los
setenta, cuya prioridad fue incentivar la demanda agregada a través de
una politica fiscal activa.

Con respecto a los afios setenta, se destaca el punto de quiebre ocurrido
a partir de mediados de la década, cuando las teorias trataron de explicar
las causas del ascenso de la inflacion, mientras que, por otra parte, se traté
de justificar la aplicacién de medidas opuestas a las planteadas por la
teoria keynesiana. El cambio de modelo también impuso una menor
intervencion del Estado sobre las actividades de la economia. En los afios
ochenta, se advierte el cambio radical tanto de los fundamentos teoricos
como de los objetivos de la politica econ6mica, mismos que tienen como
fundamento principal al liberalismo, a pesar de las grandes contradiccio-
nes en que incurrio el gobierno de Ronald Reagan al anunciar sus princi-
pios ofertistas en contraposicion con las medidas keynesianas que final-
mente adopto.



Respecto al desempeiio de las presidencias en las que se centra mi tra-
bajo, también se sefialan los fundamentos tedricos, destacando la impor-
tancia que ambos presidentes concedieron a la aplicacion conjunta de las
medidas de politica fiscal y las de corte monetario. En lo que se refiere a
los fundamentos de la politica fiscal de William J. Clinton, sobresalen las
expectativas de los agentes ante la politica de ajuste del presupuesto,
mientras que durante el periodo de gobierno de George W. Bush se desta-
can los fundamentos teéricos de la politica de reduccidn de impuestos
basada en el déficit y sus efectos sobre el sector externo; esto nos lleva a
identificar las contradicciones en que incurrieron ambos gobiernos, asi
como las coincidencias.

La importancia del tema abordado en el segundo capitulo radica en
gue se revela como fueron desarrollandose los grandes cambios en las
politicas acordadas por cada uno de los gobiernos. Asi, veremos como se
transito de las medidas de politica fiscal activa encauzadas a fomentar la
demanda mientras se trataba de alcanzar una distribucion del ingreso
mas equilibrada, hacia las politicas que comenzaron a imponerse desde
los primeros afios de la década de los setenta, durante los gobiernos
republicanos de Richard M. Nixon y Gerald Ford, que es cuando comien-
zan a percibirse los primeros indicios de un giro en las politicas, pues
conceden mayor atencion al problema de la inflacion. Por otra parte, a las
medidas de politica fiscal y monetaria se agregan las de controles de pre-
cios y salarios, asi como también la nueva politica cambiaria del presi-
dente Nixon. A lo largo de este apartado también veremos cuéles fueron
los efectos de las estrategias decididas por los gobiernos sobre las varia-
bles macroeconémicas que hemos considerado mas importantes: el PIB,
lainflacidn, el empleo, la demanda agregada, asi como la distribucion del
ingreso y la incidencia de pobreza entre la poblacién. Considero pertinen-
te puntualizar que he concedido mayor énfasis al periodo del presidente
Reagan, pues fue en este tiempo cuando se manifiestan con mayor claridad
las politicas neoliberales que retomaremos en el siguiente capitulo.

El tercer capitulo constituye el eje de nuestro trabajo, pues en éste
resumimos las politicas llevadas a cabo desde fines de los noventa hasta



gran parte de la primera década del presente siglo. Veremos cémo —a pesar
de que el presidente Clinton, en un principio, manifestd su desacuerdo
con la forma en que se habian conducido las politicas de los gobiernos de
Reagan y de George H. W. Bush, identificados plenamente con los princi-
pios neoliberales, y sus saldos adversos para la economia— a lo largo de
su presidencia resolvié emprender importantes medidas desregulatorias
gue terminaron reforzando el modelo de libre mercado.

En cuanto a la politica fiscal, al constituir el equilibrio del presupuesto
federal una de sus prioridades, destaco los ajustes al presupuesto que rea-
liz6 el gobierno federal, asi como la importancia que tuvo en estos afios el
desarrollo de las nuevas tecnologias de la informacién y su impacto en
el repunte de la actividad econémica, ademas de que contribuy6 a reducir
la presion sobre el desempleo; sin embargo, no tuvieron gran impacto
en la equitativa distribucién del ingreso. En la segunda parte de ese capi-
tulo veremos que, a pesar de que el gobierno de George W. Bush usé de
manera recurrente los instrumentos de politica fiscal activa, reduciendo los
impuestos e incrementando el gasto, no logré que la economia se reactivara
lo suficiente, como si lo logrd, aunque de manera transitoria, el impulso
gue le dio el sector inmobiliario. También sobresalen los problemas aso-
ciados al desempleo, ligado en parte a la globalizacion y a la introduccion de
nuevos métodos de produccion, especialmente el problema relacionado
con la dificultad que tienen las personas desocupadas para encontrar
empleo en un corto tiempo. Por ultimo, por considerarlo explicativo,
sefialamos la importancia que en el disefio de las politicas han tenido los
grupos de poder.

En el Gltimo capitulo, con el fin de tener un panorama de la forma en
que fueron introduciéndose los cambios en las medidas de politica, se re-
toman los principales aspectos de las herramientas instrumentadas desde
los afios sesenta hasta los primeros afios de la década de los noventa y su
impacto sobre la economia. Con base en esto se evalUan las discrepancias
que existieron entre las dos administraciones en términos de sus objeti-
vos, las contradicciones en sus discursos, contrastados con las politicas y
los resultados respecto de las variables mas importantes de la economia.
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CAPITULO 1. MARCO TEORICO
DE LA POLITICA FISCAL ADOPTADA
EN LAS ADMINISTRACIONES CLINTON Y BUSH

Este primer capitulo tiene como finalidad exponer los principios tedricos
en los que se basaron las medidas de politica fiscal ejercidas durante los
gobiernos de los presidentes William J. Clinton y George W. Bush, a fin
de tener una vision de la aproximacion que existio entre las politicas y los
argumentos tedricos anunciados. Esto nos permitira identificar los pun-
tos de desacuerdo y/o de continuidad existentes entre ambas administra-
ciones, tanto en sus objetivos como en los fundamentos tedricos de sus
medidas de politica econdmica.

Para ello, consideré conveniente resaltar los cambios més relevantes
ocurridos de los afios sesenta a los ochenta, con el fin de tener un panora-
ma mas amplio acerca de las concepciones tedricas de este instrumento de
politica econémica. Por considerarlo util para el presente trabajo, tam-
bién se incorporan las reflexiones expresadas por los tedricos en sus textos
de macroeconomiay se sefiala el contraste existente entre los objetivos
de politica anunciados por los gobiernos y los resultados obtenidos. Por
altimo, también se destaca, tanto en este apartado como en posteriores,
como los cambios sustanciales de las medidas de politica econdmica han
sido influidos no s6lo por acontecimientos de indole estrictamente eco-
noémica, sino también por otros factores.

El apartado de los antecedentes inicia presentando la politica fiscal
activa de los afios sesenta mas identificada con los fundamentos keyne-
sianos, con el fin de incentivar la demanda agregada y el empleo. Con res-
pecto a los afios setenta, se resalta la pérdida de relevancia de las ideas
keynesianas, para dar paso a otros enfoques, especialmente el monetaris-
ta, utilizado no s6lo para explicar la causa de los problemas surgidos en



afios anteriores, sino que ademas marco las pautas para la aplicacion de
la politica econdmica al enfatizar la importancia de minimizar la partici-
pacién del gobierno.

Desde finales de los setenta, pero mas propiamente en los ochenta,
prevalecio el desarrollo de la corriente neoclésica, encaminada a explicar
el origen de los considerables incrementos en la tasa de inflacién desde
mediados de los afios sesenta, pero también para justificar la conveniencia
de reducir las tasas de impuestos, mediante la curva de Laffer, al tiempo
gue se promovieron propuestas como la de Ricardo-Barro para analizar
los efectos de un cambio en la tasa impositiva sobre el nivel de ingreso.

En cuanto a la politica implementada por el gobierno del presidente
Clinton, se vera como ésta asigné mayor importancia —de acuerdo con
ideas mas afines al enfoque neoclasico— a una fusion de las dos medidas
de politica econémica mas importes: la monetaria y la fiscal, con énfasis
en la primera de ellas, sobre la base del comportamiento esperado de los
agentes econdmicos. En lo que respecta a la administracion del presidente
George W. Bush, expondremos los modelos que trataron de explicar los
fundamentos teoricos, relacionados con la aplicacion de politicas fiscales
de tipo expansivo, poniendo un mayor acento en el efecto de esta medida
sobre el sector externo de la economia. En el analisis se podréa apreciar
como a partir de modelos sencillos el disefio se fue ampliando al incorpo-
rar un mayor numero de variables como el régimen cambiario, la tasa de
interés, el stock de dinero y las expectativas de las personas, entre otras.
Por ultimo, se incluyen tres enfoques neoclasicos de la deuda, es decir, el
de la Equivalencia Ricardiana, el modelo de Barro y el de Diamond.

1.1 ANTECEDENTES

Durante las décadas de los afios cincuenta, sesenta y parte de los setenta,
la politica fiscal fue un instrumento de politica econdmica identificado
con las ideas de corte keynesiano, considerando que esta politica puede
ejercer su influencia en la actividad econdmica a traves del gasto del
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gobierno, las tasas impositivas o los incentivos fiscales a las empresas
—ya sea para alentar la inversion o con el fin de estimular la demanda
agregada—. Por otra parte, este tipo de medidas tienen entre sus princi-
pales objetivos alcanzar la estabilizacion de la economia en el corto plazo
y el crecimiento en el largo plazo.

En su obra Teoria general de la ocupacion, el interés y el dinero (1936),
John Maynard Keynes resalto la importancia de la politica fiscal al afir-
mar que la propension del individuo a ahorrar no sélo esta relacionada
con los rendimientos esperados sino también con los impuestos aplicados
a los ingresos de las personas, a las ganancias del capital y a las heren-
cias. Todos ellos son elementos tan importantes como la tasa de interés.!
Estas ideas se resumen en la parte final de su obra, en las ultimas notas,
cuando escribié que “el Estado tendra que ejercer una influencia orienta-
dora sobre la propension a consumir, a través de su sistema de impues-
tos, fijando la tasa de interés y quiza por otros medios” (1936: 332). Estos
son los conceptos que sugieren la funcién del gobierno en la toma de
decisiones de naturaleza fiscal y junto con la politica monetaria esta Ultima
aparece como la otra herramienta primordial para que la economia pue-
da alcanzar la estabilizacion, a través de la influencia que pueda ejercer la
tasa de interés sobre la demanda agregada.

Desde la década de los cincuenta y parte de los setenta, pero en parti-
cular durante los gobiernos de J. F. Kennedy y Lyndon B. Johnson, pre-
dominaron las ideas keynesianas acerca de la importancia que tiene la
intervencion activa del gobierno a través del gasto publico. El gasto debia
estar orientado a la creacion de empleos en actividades de beneficio
publico, con el fin de eliminar el nivel de desempleo en los periodos de
caida de la actividad econdémica. La politica fiscal aplicada en estas admi-
nistraciones estuvo dirigida a incrementar el nivel de consumo, de la
inversion, del empleo, y por consiguiente del crecimiento de la actividad

1 Asimismo, al mencionar la propension global a consumir, Keynes afirmé que cuando el
gobierno crea fondos con los ingresos provenientes de los impuestos para el pago de la
deuda, éstos representan una especie de ahorro social, que en determinadas circunstan-
cias reducen la propension a consumir, afectando la demanda efectiva.
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econdmica, ya sea mediante la reduccion en los impuestos o a través del
incremento en el gasto publico. Asi, éstos fueron los afios en los que los go-
biernos se propusieron dar un mayor énfasis al impacto que podia tener
la politica fiscal sobre la demanda agregada, a través de su efecto multi-
plicador, en particular el relacionado con la reduccién de los impuestos.

Los principios tedricos de la politica fiscal predominantes en la década
de los sesenta sefialaban que este instrumento de politica econdmica debia
encauzarse a alcanzar el pleno empleo, controlar la inflacion y aumentar
el nivel de la demanda agregada, incluso con politicas de déficit en algu-
nos casos y en otros momentos recortando la demanda agregada, con el
fin de obtener un superavit fiscal. Por consiguiente, el papel del gobierno
era fundamental, considerando que el Estado, a través del ejercicio del
presupuesto, al mismo tiempo que recaudaba impuestos también debia
realizar gastos para suministrar bienes y servicios a las familias. Con res-
pecto a la magnitud del déficit o del superavit fiscal, ésta debia depender
tanto de la situacion de la economia del pais, como de los impuestos y
gastos programados (Keiser, 1964).

En los hechos, la politica fiscal de los gobiernos de Kennedy y Johnson
estuvo enfocada a incrementar el consumo, la inversion, el empleo y el
producto a través de la reduccion de los impuestos y del incremento en el
gasto. A lo largo de estos afios se dio mayor énfasis al impacto de la politi-
ca fiscal sobre la demanda agregada, mediante el efecto multiplicador. La
politica econdmica empleada dio como resultado la expansion econémi-
ca reflejada en el crecimiento del P1B y la disminucién de la tasa de des-
ocupacién en los afios 1964 y 1965.

En la década de los setenta, el surgimiento de resultados adversos en
el funcionamiento de la economia de Estados Unidos —entre los mas
relevantes, la inflacion de dos digitos, altas tasas de desempleo en algu-
nos afos y el rezago en el crecimiento de la productividad— fueron expli-
cados mediante dos enfoques tedricos contrapuestos. Desde el punto de
vista neokeynesiano (Palmer y Sawhill, 1982), la flexibilidad de los sala-
rios y de los precios debid haber corregido los desajustes que aparecieron
entre la oferta y la demanda, de tal manera que fuera posible eliminar cual-
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quier nivel de desempleo involuntario.2 En consecuencia, la aparicion de
la estanflacion fue el resultado de la rigidez de los precios y salarios
impuestos por el gobierno —tedricamente, el incremento en los precios
ocurridos en un sector de la economia no necesariamente debia de ser
compensado con la disminucion experimentada en otros sectores, tal
como lo concibio el gobierno—. El analisis concluye que las alzas de precios
registradas entre 1973 y 1974 y de nuevo de 1979 a 1980 no s6lo impulsa-
ron la inflacion en Estados Unidos —trasladandose sus efectos al costo de
la vida de los trabajadores—, sino que al mismo tiempo generaron expec-
tativas inflacionarias futuras, y al no haberse aplicado medidas comple-
mentarias entre la politica de precios y una politica monetaria flexible
propiciaron que la economia entrara en un largo periodo de recesion que
abarco de noviembre de 1973 a marzo de 1975.

En cambio, la explicacion ofrecida por los monetaristas se centré en la
poca atencién que presté el gobierno a la habilidad de los mercados para
ajustarse a los desequilibrios de la oferta y la demanda, con el fin de evitar
la aparicion de elevadas tasas de inflacion y desempleo. Desde su pers-
pectiva, las politicas que impuso el gobierno a lo largo de la década de los
sesenta, encaminadas a estimular la demanda, no tuvieron efectos positi-
vos permanentes sobre el producto y el empleo, y en cambio favorecieron
la reactivacién de la inflacién. Mas adn, el gasto del gobierno estimulé el
incremento de los precios antes de que los salarios aumentaran, haciendo
disminuir los salarios reales. Por consiguiente, mas adelante, cuando los
trabajadores demandaron incrementos salariales para compensar la pér-
dida del poder adquisitivo de sus salarios reales, fue cuando aparecio la
denominada espiral inflacionaria precios-salarios. La conclusién de los
monetaristas fue que las medidas fiscales y monetarias instrumentadas a
lo largo de gran parte de los afios sesenta propiciaron un excesivo incremen-
to de la oferta monetaria para financiar el gasto del gobierno. Esto provocé

2 Aungue también se reconoci6 que existieron afios, sobre todo en 1972-1973, en los que
la demanda fue excesiva, creando presiones inflacionarias. Asimismo, se atribuyé un
peso a los shocks de los precios del petréleo y de otros bienes, al incremento de la infla-
cion registrada a lo largo de la década.
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la aparicion de elevados niveles de inflacion y desempleo en esos afios.
Por lo tanto, segun los monetaristas el gobierno debié haber hecho todo lo
posible por evitar aplicar medidas de tipo fiscal y monetaria expansivas.

Antes de continuar con la explicacion de los fundamentos tedricos
prevalecientes en la siguiente década, conviene hacer un breve paréntesis
para mencionar uno de los elementos que estuvieron detras del surgi-
miento de las nuevas ideas acerca del papel que debia desempeniar el
gobierno, tanto en la conduccién de la politica econ6mica, como de la tarea
del Estado como ente regulador de las actividades de las empresas.

Durante la década de los setenta, en Estados Unidos comenzaron a
cobrar mayor relevancia las Organizaciones de Analisis e Investigacién
de Politicas y Compromisos Publicos (Public Policy Research, Analysis
and Engagement Organizations), mejor conocidas como los “comités de
expertos” o think tanks, cuya finalidad primordial ha sido formar opinién
publica tanto sobre los asuntos estratégicos de las politicas publicas,
como del comportamiento de la actividad econémica (Mc Gann, 2007).
En el caso particular de Estados Unidos, su atencién se ha venido enfocan-
do en los gobiernos, los miembros del Congreso y en la opinion publica
en general, acerca de temas diversos entre los que destaca la formulacion
de las politicas publicas. Ademas, las opiniones divulgadas por estas orga-
nizaciones no sélo se limitaron a exponer cuéles debian ser las politicas
gue desde su 6ptica serian las correctas y que, por lo tanto, debian aplicar
los gobiernos, sino que ademas formularon nuevas corrientes de pensa-
miento en el &mbito de la teoria econdémica.?

Entre estas organizaciones destaco en los primeros afios de la década
de los ochenta el activismo de la Heritage Foundation, considerada hasta
la fecha una de las think tanks mas conservadoras. Fue fundada en 1973,

3 Estas fundaciones comenzaron a operar desde los afios de la primera y la segunda guerra
mundial, pero fue en la década de los ochenta cuando se percibié el auge de sus activida-
des y ademas se increment6 de manera sobresaliente su nimero. Estas organizaciones
siempre han contado con el apoyo financiero de grandes compafiias tales como la
General Motors, Ford Motors, Procter and Gamble, Chase Manhattan Bank, Dow Chemical,
Mobil Oil, entre otras.
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y desde entonces supone que su mision consiste en formular y promover
politicas publicas basadas en los principios de la libre empresa, de la
actuacién limitada del gobierno, la libertad individual, la defensa de los
valores tradicionales de la nacién y de una enérgica defensa nacional
(Smith, 1992). Con estos antecedentes, cuando Ronald Reagan asumié la
presidencia, la Heritage Foundation se arrogo el derecho de influir de ma-
nera decisiva en la ejecucion de las politicas del gobierno, incluso llegé a
incluir entre los miembros del gabinete del presidente Reagan a personas
gue habian pertenecido a esta organizacion. De acuerdo con la fundacion,
la nueva administracion debia llevar a cabo grandes cambios en la actua-
cion del Estado, entre los mas relevantes destacaron el cambio en el perfil
de los programas del gobierno, poniendo mayor énfasis en el recorte del
presupuesto; cambios en la politica impositiva aplicada a las empresas y,
sobre todo, llevar a cabo reformas al sistema Health Care.? Estas fueron las
ideas centrales sobre las que se dio la transicion de las antiguas concep-
ciones de la politica econémica keynesiana a los fundamentos neoliberales.

Como una forma de contraatagque al keynesianismo, durante el gobierno
de Reagan tuvo lugar el auge de la doctrina monetarista impulsada por
Milton Friedman, segun la cual los periodos de recesién pudieron haberse
evitado si se hubiera limitado la intervencion del gobierno en actividades
que competian al mercado, y al mismo tiempo debi6 haberse recurrido al
banco central para mantener bajo control tanto la cantidad de dinero en
circulacion como los depdsitos bancarios, con el fin de impedir el excesivo
crecimiento de la oferta monetaria. Tales fueron las ideas que sirvieron
de base a la administracion Reagan y que posteriormente fueron retomadas
en el gobierno de George H. W. Bush y de alguna manera por William J.
Clinton.

4 Para la fundacion, la eleccion de Reagan represento la mejor oportunidad de ratificar las
ideas que habian estado germinando desde décadas anteriores. Prometia para la organi-
zacién la oportunidad de que el gobierno llevara a cabo grandes cambios en su actuacion.
Estos cambios habian sido dados a conocer en el escrito, ampliamente difundido por el
organismo, titulado “Mandatory for Leadership”, considerado en su momento el ma-
nual sobre el que debia ejercer sus funciones el nuevo gobierno.
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El grupo de asesores del presidente Reagan se identificd plenamente
con la nueva corriente neoclasica y también coincidié con los monetaris-
tas acerca de la necesidad de reducir la intervencion del Estado en la eco-
nomia. Ademas, el gobierno estaba plenamente convencido de que debian
fortalecerse las empresas con el fin de garantizarles la obtencién de sus
tasas de ganancia.® En el aspecto de la politica monetaria, para la admi-
nistracion era claro que la Unica forma de contrarrestar el notable repunte
de la inflacion era a través del control del crecimiento del circulante
monetario, a pesar de que el propio gobierno admitié que era factible que
esta medida reactivara el crecimiento de los precios en el corto plazo, como
en efecto sucedio.

La curva formulada por Arthur Laffer fue uno de los sustentos tedricos
sobre los que el gobierno de Reagan respaldo gran parte de su politica de
impuestos (Levine, 1981). Esta curva relaciona los ingresos fiscales con la
tasa de impuestos para tratar de probar que en lugar de alcanzar un nivel
optimo de gravamen fiscal se desalienta la produccién, obteniendo el go-
bierno un menor nivel de ingresos. Por lo tanto, para Laffer, la Gnica manera
en que Estados Unidos podia alcanzar un nivel de empleo alto y sostenido
era mediante la reduccion de impuestos, sobre todo los aplicados al capi-
tal, considerando que durante esos afios el capital se encontraba gravado
por altas tasas marginales de impuestos, y ademas los duefios del capital
también debian pagar impuestos personales. Segun Laffer, una parte signi-
ficativa del aumento de los impuestos personales correspondia a los efec-
tos de la inflacion, junto con la politica de impuestos progresivos, por lo
tanto, las soluciones serian que el gobierno creara un indice al impuesto
personal, aplicara un aumento generalizado en las deducciones o0, en
todo caso, una disminucion generalizada en las tasas impositivas. Por
altimo, al tratar el tema de los impuestos implicitos —como por ejemplo
imponer un salario minimo— opinaba que éstos constituian otra forma

5 Esta fue la justificacion para llevar a cabo una amplia fase de desregulacion en sectores
fundamentales de la economia: el sistema financiero y bancario, de los energéticos, y de
los transportes, tal como se vera mas adelante.
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de impuesto para las capas de la poblacién mas desfavorecidas y con
menor calificacion, al no permitirles contratarse por un salario inferior al
minimo, quedando literalmente desempleadas. Laffer incorpor6 todos
estos elementos en la construccién de la curva.

Otra explicacion tedrica relacionada con la politica de reduccién de
impuestos llevada a cabo en el gobierno de Reagan es la hipétesis de Ri-
cardo-Barro. Segun este enfoque, los ingresos derivados de la reduccién
de los impuestos serian ahorrados por los consumidores previendo que
en el futuro los contribuyentes deberian pagar impuestos mas elevados, y
por lo tanto no existiria ningun efecto positivo sobre la demanda. En
cambio, los resultados obtenidos, por lo menos en los primeros cuatro
afos del gobierno de Reagan, mostraron que la demanda habia aumentado,
mientras que la tasa de ahorro personal se mantuvo en bajos niveles. Esto
ha sido explicado te6ricamente de la siguiente manera: durante esos afios
el gobierno impuso restricciones a la liquidez, por lo que para que efecti-
vamente aumentara la tasa de ahorro, como lo sugiere esta perspectiva,
también debid haber recortado el déficit del presupuesto. Dornbusch y
Fischer (1994) simplifican la explicacion al resumir que en esos afios la
economia no se comportd exactamente como lo predice la hipotesis Ri-
cardo-Barro.

En términos generales, la politica econdmica de esta administracion
constituyé una mezcla de politica fiscal activa, al incrementar el gasto y
reducir los impuestos, mezclada con politica monetaria contractiva, a tra-
vés de altas tasas de interés como mecanismo para contrarrestar la ex-
pansién fiscal. El resultado se reflej6 en el incremento del consumo, pero
al mismo tiempo, las elevadas tasas de interés fijadas por las autoridades
monetarias desplazaron una parte de la inversién interna doméstica.
Efecto que fue compensado con los grandes montos de inversion extran-
jera que fluyeron hacia el pais en esos afios. Al mismo tiempo, surgieron
extraordinarios montos de déficits comerciales, también financiados con
recursos externos.

Para concluir, sefialo que a pesar de que uno de los principales objetivos
que se propuso el gobierno de Reagan en los primeros afos fue alcanzar
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el equilibrio del presupuesto, y para ello no dudo en recurrir a los recor-
tes a los fondos de los programas asistenciales bajo el control del gobier-
no federal, junto con la desaparicion de otros programas de indole social.
También supuso que la politica fiscal debia constituir un importante esti-
mulo para la oferta. Esta medida fue instrumentada a través de la reduc-
cion de las tasas impositivas en su intento por incentivar el empleo, el
ahorro y la innovacién tecnologica. Aunque, de acuerdo con Tobin (2003)
esta medida se convirtio en un instrumento para activar la demanda.? En
contraste con su primer periodo de gobierno, en el segundo Reagan ya
habia abandonado la idea de hacer mencion de los principios ofertistas
sobre los que basoé su politica en los primeros cuatro afios. Esto reforzo la
amplia percepcion que de su gobierno se tenia en esos afios, en el sentido
de que las medidas adoptadas se habian identificado mas ampliamente
con las de tipo keynesiano. Por ello, para Levine (1986) el reaganismo ha
sido correctamente sefialado como un fenomeno lleno de contradiccio-
nes no solo de caracter econémico, sino también de tipo politico.

1.2 LAS TEORTAS QUE SUSTENTARON LA POLITICA FISCAL
DEL GOBIERNO DE WILLIAM CLINTON

En el ambito de la politica econémica, los estabilizadores automaticos
constituyen una herramienta fundamental para contrarrestar los periodos
de recesion. En el caso particular de Estados Unidos, es posible identificar
dos tipos de estabilizadores: el impuesto sobre la renta es el primero de
ellos. Al experimentar este impuesto algiin cambio, su efecto debe incidir
directamente en la demanda agregada a través del efecto multiplicador
del gasto, como ya se apunt6 al principio de esta seccién. El otro estabili-
zador es el seguro de desempleo junto con los programas de seguridad so-
cial. En conjunto, constituyen un instrumento a traves del cual se reactiva

6 Los consumidores, las empresas y el gobierno mismo aumentaron sus gastos, de tal
manera que la capacidad ociosa existente se puso a funcionar en esos afios.
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la demanda agregada, pero también significa un incremento en el gasto
del gobierno. Durante su gobierno, Clinton, aun cuando en sus propues-
tas de politica econémica reconoci6 la relevancia de los estabilizadores
automaticos, no coloc6 entre sus prioridades de politica econémica
incentivar la demanda a través del gasto del gobierno.

En cambio, el régimen puso mayor atencion a la eficacia de la combi-
nacion de la politica fiscal y la monetaria, con el fin de optimizar sus efec-
tos sobre el crecimiento de la economia de Estados Unidos. Para la admi-
nistracién (U. S. Government Printing Office, 1996) fue esencial alcanzar
el equilibrio fiscal, ya que de esta manera la carga del pago de la deuda
debia contraerse, lo mismo que la tendencia ascendente de las tasas de
interés. Esto solo seria posible en el momento en que los agentes econo-
micos supusieran que era factible que las tasas de interés se redujeran en
el largo plazo. Asi, la aplicacién conjunta de la politica fiscal contractiva,
junto con una politica monetaria acomodaticia, tuvo como sustento la
credibilidad de los agentes econdmicos.

Estos fueron los afios en los que se comenz6 a dar mayor atencion a la
aplicacién de ambos instrumentos de politica de manera conjunta, con el
fin de optimizar los resultados macroecondmicos. Por ejemplo, James
Tobin, (2003) considerd que si la curva Is se ve afectada por alguno de los
instrumentos de politica fiscal que el gobierno decida adoptar —a través
de los impuestos, el gasto o de las transferencias a la seguridad social—,
por consiguiente la politica deberia estar encaminada a incentivar a las
familias a gastar mas. El objetivo sélo se alcanzard si las curvas 1s estuvie-
ran en una posicién tal que el incentivo fiscal fuera capaz de producir un
mayor nivel de gasto, ya sea para el consumo o para invertir, y la forma de
lograrlo seria a través de tasas de interés reales lo suficientemente bajas,
de tal manera que la gente pudiera disponer de més dinero para invertir
0 mediante un mayor acceso al crédito para el consumo. Por otra parte, el
efecto de bajas tasas de interés favoreceria las exportaciones y desincen-
tivaria las importaciones. Por consiguiente, las distintas combinaciones de
politica fiscal y monetaria que pudieran hacerse harian posible que se al-
canzara un mismo nivel de demanda agregada, del producto y del empleo,
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con la misma capacidad de utilizacién de la economia; no obstante, tam-
bién apunt6 que al adoptar el gobierno una politica fiscal mas flexible, se
correria el riesgo de acercarse a una tasa real de interés mas elevada, y en
el momento en el que el tipo de interés superara a la tasa de crecimiento
real del producto, el nivel de la deuda del gobierno federal podria llegar a
incrementarse de forma excesiva.

En el caso especifico de Estados Unidos, en las tltimas décadas ha sido
ampliamente aceptada la aplicacion de las dos politicas y esto ha propi-
ciado que se establezca una estrecha relacion entre el tamafio del presu-
puesto y la forma en que la politica monetaria debe ajustarse ante las
variaciones del primero, asi, cuando el déficit fiscal se incrementa, el
banco central deja que la cantidad de dinero en circulacion crezca. Aun
cuando no ha sido posible probar empiricamente un patron claro de aco-
modacion, dicho banco siempre ha reaccionado monetizando, al menos
en parte, los déficits del presupuesto del gobierno federal.

Volviendo a las expectativas de los agentes econémicos, en relaciéon
con la reduccion del déficit, el gobierno de Clinton supuso que era indis-
pensable que se cumplieran las expectativas de los agentes, como una
condicion para que la politica fiscal fuera considerada estable y creible. A
este respecto, ya desde los afios setenta se habia comenzado a conceder
una mayor importancia al tema de las expectativas de los individuos. Uno
de los trabajos mas notables es el de Robert Lucas, quien apunté en sus
escritos la necesidad de poner mayor atencion a la forma en la que los
individuos formulaban sus expectativas con respecto al futuro, tomando
en cuenta que éstas afectaban a todo tipo de conductas.

Mientras que los hogares deciden lo que van a consumir, basandose
en los ingresos que esperan percibir en el futuro, en cambio, las empresas
deciden sus inversiones guiandose por las expectativas de la rentabilidad
de sus negocios. Estas expectativas pueden depender de multiples causas,
una de ellas se refiere a la politica econdmica que los agentes econémicos
esperan que el gobierno aplique. Por lo tanto, cuando los responsables de
la politica econ6mica perciban el efecto que pueda tener cualquier cambio
de politica, también deberan vislumbrar la forma en que los agentes eco-
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némicos responderan ante alguna alteracion de las politicas (Mankiw,
2007). Sobre este mismo tema, Dornbusch y Fischer (1994) han sefialado
que en el caso particular del gobierno de Clinton se cumplieron las expec-
tativas de los agentes, al funcionar de manera acertada la estrategia con-
sistente en la politica monetaria acomodaticia. Las empresas respondieron
a las expectativas sobre la reduccion de las tasas de interés futuras incre-
mentando la inversion. Mankiw (2007) fue mas alla al afirmar que du-
rante este gobierno, en la economia se lleg6 a establecer una firme rela-
cion entre la politica fiscal, el ahorro nacional, la aparicion del superavit
fiscal y el déficit de la balanza comercial. En cambio, no existi6é una coin-
cidencia exacta con lo acontecido a lo largo del gobierno de George H. W.
Bush, ya que a pesar de que aumentaron los impuestos y hubo contencién
del gasto para mejorar el saldo del presupuesto federal, el déficit del gobier-
no federal y el déficit comercial siguieron ascendiendo, mientras que en la
administracion del presidente Clinton, el incremento en el nivel de la pro-
ductividad contribuy6 a elevar el nivel del producto generado, y por con-
siguiente los ingresos del gobierno, favoreciendo la obtencién del superavit
fiscal del gobierno federal, asi como el incremento del ahorro interno.

Una apreciacién no menos interesante concerniente a la forma en que
se debid instrumentar la politica de gasto, contrastada con la forma en
que realmente se aplicé durante los ocho afios del gobierno de Clinton, es
la de Tobin. Para él, las herramientas de politica empleadas fueron limita-
das, y los frutos obtenidos no resultaron ser tan espectaculares como se
creyd en esos afos. Hace hincapié en que al gobierno no le intereso verda-
deramente realizar erogaciones importantes encaminadas a la inversion
en las areas de la investigacion y el desarrollo, y la capacitacion e innova-
cion, considerando que los presupuestos ejercidos en estas areas fueron
muy bajos, como se comprobara mas adelante.

Al exponer su desacuerdo con la forma en que se implemento la politi-
ca fiscal, Tobin (2003) afirma que mientras que para el presidente y el
Congreso fue prioritario lograr el equilibrio del presupuesto y, por consi-
guiente, optd por disminuir los gastos del presupuesto en educacién,
medio ambiente, ciencia, tecnologia e infraestructura, no fue una politica
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acertada el recortar los gastos en inversion publica, tomando en cuenta
su elevada productividad social. Desde su punto de vista, aunque la admi-
nistracion no creyé necesario incurrir en déficit del presupuesto para
incentivar el crecimiento de la economia, el comportamiento mostrado
por ésta durante esos afios reveld que podrian haberse alcanzado mejores
resultados si se hubieran realizado combinaciones 6ptimas de ambas
politicas, de tal manera que se favoreciera el comportamiento de variables
fundamentales de la economia tales como el desempleo y la inflacién. En
cambio, la combinacion de politica fiscal-monetaria empleada descanso
en tasas de interés relativamente bajas y las altas tasas de valuacion de
las empresas en el mercado de capitales, cuyos recursos obtenidos se
basaron principalmente en las politicas desregulatorias concertadas por
el gobierno.’

En cuanto a la deuda, al constituir uno de los temas relevantes en el
analisis de la politica econémica de Estados Unidos desde hace varias
décadas, dentro de sus objetivos de politica econdémica el gobierno de
Clinton se fijé la meta de disminuir tanto los montos de la deuda, como las
erogaciones por concepto de intereses que debia realizar el régimen (U. S.
Government Printing Office, 1994). La administracion consider6 que
tenian que disminuir los recursos canalizados al pago de la deuda, no
solo a partir de un menor déficit del presupuesto, sino también a través de
reducciones en las tasas reales de interés de corto y largo plazo. De acuer-
do con el gobierno, era esencial que la economia incrementara el ahorro
nacional asi como la inversion privada, sobre todo tomando en cuenta que
en los proximos afos seria mas evidente el problema que significa el enve-
jecimiento de la poblacién activa y junto con esto vendria el aumento del
monto de las erogaciones que el gobierno federal debia realizar para cubrir
los gastos de seguridad social y de salud de este sector de la poblacion.

7 No obstante, la mezcla de las politicas fue mucho mas eficaz, comparada con la era
Reagan, periodo en el cual las tasas de interés fueron mas altas con respecto a otros
afnos.
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1.3 LOS FUNDAMENTOS TEORICOS
DE LA POLITICA FISCAL DE GEORGE W. BUSH

Con respecto a los dos periodos de gobierno de George W. Bush, el mane-
jo de la politica fiscal fue predominantemente de tipo expansiva. En los
afios 2001y 2003, se introdujeron recortes a los impuestos con el propoési-
to de incentivar la actividad econdmicay, a partir de los sucesos del 11 de
septiembre de 2001, el gasto del gobierno federal acentud su expansion;
por ello, los siguientes parrafos estan encaminados a exponer de manera
abreviada los modelos que sustentan el empleo de una politica fiscal activa.

En primer lugar, ilustraremos el caso sencillo de una economia peque-
fia y abierta en la que existe perfecta movilidad de capitales y se suponen
como variables exdgenas tanto la politica fiscal como la monetaria, mien-
tras que las variables enddgenas son el nivel de ingreso y el tipo de cambio.
En este caso, una politica fiscal expansiva se traduce en un incremento
del nivel del gasto y del ingreso, tendiendo a favorecer la apreciacion del
tipo de cambio, esto Ultimo propicia que al final el nivel de ingreso de equi-
librio vuelva a colocarse en el nivel anterior al de la aplicacion del incen-
tivo fiscal, es decir, no existiria un impacto positivo en el producto, deri-
vado de la politica fiscal.

En cambio, cuando se trata de una economia grande y abierta, el tipo
de cambio y la tasa de interés se convierten en las variables fundamentales.
Al inclinarse el gobierno por adoptar medidas de tipo fiscal expansivas,
éstas propician que se incremente la tasa de interés internay, en el caso
de que ésta alcance un nivel superior al de la tasa de interés establecida en
los mercados internacionales, propiciara la entrada de capitales extranjeros
hasta el nivel en que ambas tasas se igualen. Al mismo tiempo, el aumen-
to de lademanda de la moneda nacional en el mercado de divisas tiende a
presionar al alza en el valor de la moneda. Esta apreciacion hara que se
incrementen los precios de los bienes producidos en el pais, contribuyen-
do asi al deterioro de la balanza comercial. En conclusion, en este modelo
la politica fiscal expansiva también resulta ser un instrumento poco efi-
caz para incentivar la actividad econdmica.
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Desde el punto de vista de los tedricos, en el caso particular de la
administraciéon de G. W. Bush, la reduccién de los impuestos debio pro-
piciar un incremento en el nivel de ingreso de equilibrio y al mismo tiem-
po aumentar la tasa de interés. Esta alza en la tasa de interés debio redu-
cir lasalida neta de capitales, disminuyendo la oferta del délar de Estados
Unidos en el mercado de divisas. Asi, el tipo de cambio se debi6 apreciar,
por lo que los bienes nacionales se encarecerian, provocando la contrac-
cién de las exportaciones netas. Sobre la base de este razonamiento,
Mankiw afirma que a pesar de que la expansion fiscal eleva el ingreso de
equilibrio, su efecto se contrarresta con el alza de la tasa de interés, a pesar
de las entradas de dinero que fluyeron al pais por concepto de inversién
extranjera directa; no obstante, el autor considera que este tipo de medi-
das de politica no pierden del todo su poder.

Otro modelo que también trata de explicar los cambios en la politica
fiscal y que ha sido analizado por Mankiw (2007) es el que combina la
I6gica de una economia cerrada, incorporada en el modelo 1S-LM y el de
Mundell-Fleming de economia abierta. Dicho modelo analiza el compor-
tamiento de una economia abierta con perfecta movilidad de capitales,
con rigidez de precios y tipo de cambio fijo o flexible. En este esquema, el
poder de la politica fiscal 0 monetaria depende basicamente del régimen
del tipo de cambio que se decida adoptar. En un sistema de tipo de cambio
fijo, la politica fiscal es la Unica que puede influir en el nivel del ingreso,
pero en economias con tipo de cambio flotante el efecto expansivo de la
politica fiscal se veria contrarrestado por el incremento del valor de la mo-
neda, propiciando una contraccion de las exportaciones netas.

El analisis de Dornbusch y Fischer (1994), basado en el modelo Mun-
dell-Fleming, conduce a una conclusién anéloga al modelo anterior. La
expansion del gasto o la reduccién de los impuestos en el régimen de tipo
de cambio flotante podrian favorecer el aumento de la tasa nominal de
interés, asi como la apreciacion del tipo de cambio. Esta apreciacion pro-
vocard la disminucion de las exportaciones y el aumento de las importacio-
nes, dando como resultado el deterioro de la balanza comercial, es decir,
aparece el efecto expulsion. Esto significa que en el caso de economias en
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las que prevalecen tipos de cambio flexibles la expansién fiscal no incre-
mentara el ingreso de equilibrio y en su lugar generara la apreciacion del
tipo de cambio y con ello el deterioro de la demanda interna, favorecien-
do en cambio el incremento de la demanda externa.

En la década de los noventa, Blanchard y Fischer (1996) también reto-
maron los planteamientos del modelo Mundell-Fleming, con el fin de ana-
lizar los efectos de la politica fiscal y monetaria. Los autores ampliaron la
propuesta original introduciendo otro elemento: un determinado stock
de dinero. Asi, una medida de politica fiscal de caracter expansiva propicia-
réa el incremento en las tasas de interés, tanto las nominales como las rea-
les, favoreciendo el ingreso de los flujos de capitales y, por consiguiente, la
apreciacion de la moneda hasta el nivel en el que la caida de las exporta-
ciones netas compense el incremento inicial de la demanda agregada; es
decir, la entrada neta de capitales servira para contrarrestar el saldo defi-
citario de la cuenta corriente producido por la expansion fiscal. 8

Los modelos que tratan de analizar los efectos de la politica fiscal ex-
pansiva en la economia se siguieron ampliando para incorporar variables
de diversa indole, como por ejemplo las expectativas de las personas,
la acumulacion del capital y los ajustes en los precios que deben llevar-
se a cabo a lo largo del tiempo, en respuesta a los cambios en la politica
fiscal. Gran parte de los trabajos realizados tienden a coincidir en la idea
de que aun cuando el nivel de ingreso obtenido aumenta, el saldo de la
balanza comercial empeoray el tipo de cambio se inclina mas a la depre-
ciacion que a la apreciacion. Si bien los diversos desarrollos de la teoria
han introducido nuevos elementos, los resultados no han sido radicalmen-
te diferentes de los modelos mas simplistas expuestos en parrafos ante-
riores. En cambio, no obstante el creciente déficit de la balanza comercial
de Estados Unidos registrado en los ultimos afios, las tasas de interés se
han mantenido en bajos niveles, sobre todo comparados con décadas
anteriores.

8 Los resultados se prevén segun el supuesto de que los activos del pais y los extranjeros
son sustitutos perfectos.
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1.4 TEORIAS RELACIONADAS CON LA DEUDA

De acuerdo con el enfoque keynesiano, era necesario adoptar presupues-
tos ciclicamente equilibrados con déficits en tiempos de recesion, com-
pensados con superavit en periodos de auge. En cambio, para los neocla-
sicos, la intervencion del gobierno a través del gasto o de los impuestos
solo genera una distorsion en la actividad economica;? por ello, el inte-
rrogante que los tedricos se han planteado uUltimamente ha sido qué seria
mas conveniente para el gobierno, mantener el presupuesto en equilibrio
o el inclinarse por fijar niveles de impuestos constantes, con el fin de evitar
la adopcion de politicas contraciclicas en el futuro. Por ejemplo, Blan-
chard (1997) aclara que s6lo en los casos en que los impuestos sean muy
elevados, éstos se convierten en un elemento de distorsion para la econo-
mia al propiciar que las personas dejen de trabajar o se dediquen a otras
actividades, incluso ilegales, por lo que para evitar esta situacion considera
gue la carga tributaria debe aligerarse. Pero también advierte que el ta-
mafio de la carga tributaria debe fijarse acorde con el gasto, para no incu-
rrir en grandes desequilibrios fiscales -tomando en consideracion que
éstos desajustes se traducen en elevados montos de deuda- los cuales a su
vez traen consigo una menor acumulacidn de capital, impuestos mas
altos y en el futuro generan mayores distorsiones.

Mas adelante, el mismo Blanchard junto con S. Fischer (1996), con la
idea de reforzar la importancia de la distorsion de los impuestos en los
modelos de politica fiscal, incorporaron el supuesto de que la tasa de re-
torno de la deuda privada del capital y la de la deuda del gobierno pueden
ser sustitutos perfectos dentro del portafolio de una familia y, por consi-
guiente, la aplicacién de un impuesto al rendimiento del capital influye
forzosamente en la distribucion de sus recursos, ocasionando un efecto ne-
gativo en el nivel de consumo de las personas, aunque en un grado menor

9 Sus analisis se basan en los supuestos de que todas las fluctuaciones siempre tienden al
equilibrio, la tecnologia es el Unico factor que cambia y ademas los individuos siempre
tienden a tener horizontes de vida finitos.
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al compararlo con la situacién en la que se encontraban los contribuyen-
tes antes de la aplicacion del impuesto.

Por altimo, para mostrar el efecto de una reduccion de los impuestos
sobre los niveles de consumo e inversion, Blanchard y Fischer desarrollaron
un modelo en el que introdujeron las tasas de interés y las de inflacién de
corto y largo plazos, ademas agregaron otros componentes que conside-
raron relevantes, como el tiempo que le toma al consumo responder ante
cambios en los ingresos provocados por una disminucion de los impues-
tos. En sus conclusiones destacan que en el caso de que la expansion fis-
cal no haya sido previamente anticipada, la demanda agregada debera
aumentar junto con el ingreso de equilibrio y la tasa de interés de largo
plazoy, a pesar de que en un principio la tasa de rendimiento no se incre-
menta, al final también asciende. En caso de que el gobierno decidiera dar
a conocer con anticipacion la politica de reduccion de impuestos —aun-
que todavia no se aplicara la medida y por lo tanto no se modificara la
demanda agregada—, la tasa de interés de largo plazo tendera a crecer al
anticiparse los agentes econdmicos a la medida de politica que se preveé
se adoptaré en el futuro. Por lo tanto, en el momento en que se aplique la
medida, el nivel del producto ascendera a la par de la tasa de interés de cor-
to plazo, ante la expectativa de que las tasas de interés se incrementen en
el futuro, provocando con ello la contraccién del nivel de inversién. Por
consiguiente, la advertencia por parte del gobierno de aplicar una politica
fiscal expansiva mas adelante, resulta en si misma de caracter contractiva
y ademas con tasas de interés superiores a las iniciales.

Con el fin de justificar la preponderancia que en su momento el go-
bierno de George W. Bush dio a la politica fiscal, en sus informes a la nacion
el presidente expuso la relevancia que tenia para la economia del pais el
comportamiento dinamico de la oferta agregada. El razonamiento teori-
co se sustenta en el supuesto de las expectativas adaptativas, al suponer
gue la inflacién esperada depende tanto de la inflacion pasada, como de
la que se pudiera esperar en el futuro, en tanto producto de la expansién
fiscal sobre la demanda agregada. Si se prevé que esta medida de politica
econdmica no tendra un caracter duradero, se generard un incremento
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en el nivel de precios y una disminucion en la cantidad real de dinero,
favoreciendo el incremento en la tasa de interés hasta el nivel en el que el
efecto expulsidon conduzca a la economia al punto de equilibrio de pro-
duccion de pleno empleo inicial. En cambio, si los agentes econ6micos
perciben que la politica fiscal se sostendra en el largo plazo, la tasa de
inflacion serd superior a la tasa de crecimiento del dinero, propiciando
una disminucion de la cantidad real de dinero. Las tasas de interés se ele-
varany al mismo tiempo el gasto real ejercido por el gobierno se reducira
sin que al final se logre un efecto positivo de la politica fiscal sobre la acti-
vidad econémica (Dornbusch y Fischer, 1994).10

So6lo al principio de su primer periodo, el gobierno de George W. Bush
manifestd interés por mantener las finanzas del gobierno en equilibrio. A
pesar de que durante los ocho afios de este gobierno las tasas de interés
se mantuvieron relativamente bajas, el monto de la deuda continué ascen-
diendo, contraviniendo gran parte de las justificaciones tedricas expues-
tas en sus informes a la nacién, en los cuales menciond reiteradamente los
fundamentos macroeconémicos neoclésicos.

Uno de los primeros antecedentes de la teoria de la deuda es el enfo-
que clasico de la Equivalencia Ricardiana, a través del cual se deduce que
una reduccién de impuestos financiada mediante deuda no tiene efecto
alguno sobre el consumo. El desarrollo de esta teoria asume que los hoga-
res ahorran la renta adicional de que disponen —producto de la rebaja
impositiva—, pues creen que mas adelante el gobierno aumentara los
impuestos con el fin de poder pagar la deuda en el futuro, por lo tanto, el
gasto de los consumidores no se incrementa pese al aumento de su ingre-
so. Es decir, esta forma de financiar el déficit no se traduce precisamente
en un estimulo para la economia del pais. A esta nocion Ricardiana de la
deuda publica, Robert Barro (1974) le incorporé el comportamiento pre-
visor de los consumidores. Partiendo del supuesto de un presupuesto
equilibrado, concluyé que habiendo una reduccién de los impuestos

10 En todo caso, el ajuste propiciado por la expansion fiscal se puede lograr a través de los
precios, como lo ha sugerido la teoria clasica.
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financiada con la deuda —que en Ultima instancia deberia ser pagada por
las futuras generaciones a través de un aumento en sus impuestos—, el
monto correspondiente debia ser ahorrado por los consumidores, en pre-
vision del posterior incremento en los impuestos.

Para Barro esto significaba que las variaciones intertemporales de los
impuestos no debian afectar efectivamente la renta permanente de los in-
dividuos y, por lo tanto, al consumo. Por otra parte, en la emision de bonos
del gobierno no sélo debian vislumbrarse las erogaciones por concepto del
pago del capital, sino ademas los intereses que deberia pagar el gobierno
en los afios venideros. Por lo tanto, el proposito perseguido a través de la
politica fiscal y monetaria, de incidir en la demanda agregada y en la for-
macion de capital, estaria lejos de alcanzarse.l!

Otro de los enfoques neoclasicos de la deuda es el de Peter Diamond
(1965), quien analiz6 el impacto de la deuda externay la interna sobre la
tasa de interés. En primera instancia, supone que la deuda externa surge
de la necesidad de contar con recursos para pagar los intereses de la deuda.
Por lo tanto, se esperaria que disminuyera la utilidad de equilibrio de los
individuos en el largo plazo, considerando el aumento de los impuestos
que deben aplicarse para el pago de la deuda. Asi, el cambio en los im-
puestos tiene dos repercusiones en el largo plazo: en primer lugar, tiende
a reducir el ingreso disponible de los contribuyentes a lo largo de su vida
y en segundo término, sus ahorros. En cuanto a la deuda interna, ademas
de los efectos antes mencionados provoca una disminucién del stock de
capital desde el momento en que los individuos introducen cambios en

11 El analisis de Barro se fundamenté en un modelo que suponia vidas finitas de las perso-
nas y en un contexto de generaciones traslapadas, asi, el comportamiento de los hoga-
res se basa en estas premisas. Por lo tanto, no podia existir un efecto positivo de la
riqueza asociada a los bonos gubernamentales, considerando que existe una cadena
operativa que conecta las generaciones presentes con las futuras. Otros factores toma-
dos en cuenta en su andlisis fueron: los costos de transaccion en los que incurre el
gobierno, tanto por la emisidn de bonos como por la recaudacion de los impuestos y
el monopolio de los servicios de liquidez por parte del gobierno. Estos elementos se
considera que contribuyen alin mas a disminuir el efecto neto de la riqueza de los
bonos, volviéndolos incluso negativos.
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sus portafolios, al sustituir los instrumentos de capital existentes en el
mercado de capital por los instrumentos de deuda emitidos por el gobier-
no, propiciando con ello que la oferta de capitales disminuya, al tiempo
que se incrementa la tasa de interés de equilibrio. En conclusién, tanto la
deuda interna como la externa originan ascensos en la tasa de interés y
en el caso particular de la deuda externa, también propicia que la tasa de
interés se aleje del nivel de la tasa de crecimiento de la economia.

Con respecto a esto ultimo, Tobin (2003) plante6 una reflexion intere-
sante en relacion con el crecimiento de la economia y el monto de la deu-
da. Desde su punto de vista, la tasa de interés que pagan los bonos del
Tesoro no debe ser mayor al crecimiento de la economia. Si la deuda llega-
ra a crecer mas rapido que el Producto Interno Bruto (P1B), la carga por
concepto del pago de intereses aumentariay el déficit y la deuda se volve-
rian aun mayores en relacién con el incremento del PIB. En este caso, la
proporcion deuda/PIB seguiria elevandose de manera indefinida. Si éste
fuera el caso, una mayor proporcion del ahorro se desviaria al pago de la
deuda en detrimento de la inversidn que debiera encauzarse a financiar
actividades productivas, ya sea dentro del pais como en el exterior, crean-
dose un circulo vicioso, en donde un mayor monto de la deuda acarrearia
necesidades crecientes de recursos, elevando las tasas de interés.

1.5 RECAPITULACION DEL CAPiTULO 1

Aun cuando en los planteamientos de los objetivos de la politica fiscal de
las dos administraciones éstas mostraron amplios contrastes —en parti-
cular con respecto de sus fundamentos tedricos—, no hay coincidencia
alguna con los esbozados en los afios cincuenta, sesenta y aun parte de
los setenta, cuando los objetivos primordiales de dicha politica eran el cre-
cimiento de la economia, el empleo y el bienestar social.

En esencia, el gobierno de Clinton no se propuso utilizar las herra-
mientas de politica fiscal de manera directa, con el fin de incrementar la
actividad econdmica, de tal manera que esta politica tuviera impacto
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directo sobre las otras variables fundamentales de la economia. Por
ejemplo, a pesar de reconocer la importancia de la politica fiscal como
estabilizador automatico, centrd su atencion en incentivar la economia a
través de un mayor ahorro publico y privado con expectativas de largo
plazo, ideas alejadas por completo de las keynesianas. Esto coincide con
la apreciacion que hizo Tobin sobre la forma en que se debio instrumentar
la politica de gasto contrastada con la manera en que realmente se aplicé
durante los ocho afios del gobierno de Clinton. Segun Tobin, las herramien-
tas de politica empleadas resultaron limitadas y los frutos obtenidos no
fueron tan espectaculares como se lleg6 a pensar en esos afios.

Para el presidente y el Congreso fue prioritario alcanzar el equilibrio
del presupuesto y, por lo tanto, no juzgaron necesario incurrir en déficit del
presupuesto para incentivar el crecimiento de la economia; no obstante
el comportamiento de la economia observado durante esos afios, pudieron
haberse logrado mejores resultados y de mayor alcance a través de mejo-
res combinaciones de las politicas fiscal y monetaria, sobre variables fun-
damentales como el desempleo y la inflacion. En cambio, los resultados
obtenidos por la administracion descansaron primordialmente en la poli-
tica de las tasas de interés y las altas tasas de valuacion de las empresas
registradas en el mercado de capitales que tuvieron lugar en esos afios,
como afirmé Tobin (2003).

En cuanto a la administracion de George W. Bush, a pesar de que en
un principio sefialo que el gobierno debia disminuir su participacién en
las actividades productivas, en los afios siguientes puso en practica una de
las politicas fiscales expansivas mas acentuadas a lo largo de la historia
de la economia de Estados Unidos, y, por otra parte, sus expectativas de
crecimiento de la economia siempre estuvieron enfocadas en el corto pla-
zo. A pesar de que hizo reiterado hincapié en que los impuestos elevados
constituian un elemento de distorsién en la actividad econdmica, los
desarrollos tedricos de la deuda invariablemente han sefialado que la dis-
minucion de los impuestos marginales no podia contribuir al incremento
del consumoy a la inversién, como a menudo destaco el gobierno que era
su objetivo principal.
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Con base en lo expuesto en parrafos anteriores, al comparar las medi-
das de politica de ambos gobiernos, podemos afirmar que a pesar de que
la orientacion de la politica fiscal fue diametralmente opuesta, sus con-
cepciones tedricas no contrastaron en esencia. Mas bien parece que en
ambas administraciones siguié otorgandose prioridad al desarrollo de la
teoria neocléasica que habia surgido desde afios atras. Los dos gobiernos
coincidieron en la importancia de la aplicacion conjunta de las politicas
fiscal y monetaria, pero otorgando mayor prioridad a la monetaria.

Por ultimo, la gran relevancia que han adquirido los modelos neocla-
sicos para explicar las crisis fiscales de los ultimos afios ha sido objeto de
serias criticas que vale la pena retomar. En los ultimos afio, los modelos
gue tratan de explicar los efectos de las medidas de politica econdémica,
especialmente las de tipo fiscal, han estado incorporando un mayor nu-
mero de variables, muchas de ellas sustentadas en la teoria microecono-
mica y con supuestos cada vez mas complejos, corriendo el riesgo de que
cada vez se alejen més de lo que en esencia constituyen los problemas del
mundo real. Esto es lo que Alejandro Nadal de manera reiterada ha men-
cionado en sus articulos periodisticos, al afirmar que uno de los supues-
tos maés frecuentes de los enfoques neoclésicos es el que intenta asociar el
comportamiento de los individuo, o de las familias, con el de la economia
en su conjunto, soslayando que al gobierno le corresponde, ante todo,
garantizar el estado de bienestar de la poblacion.
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CAPITULO 2. ANTECEDENTES: LOS CAMBIOS
EN LAS MEDIDAS DE POLITICA ECONOMICA
EN ESTADOS UNIDOS DURANTE EL PERIODO 1961-1992
Y SU IMPACTO SOBRE LA ACTIVIDAD ECONOMICA

En este capitulo se explica como se fueron dando los grandes cambios en
las medidas de politica econémica a lo largo de las décadas que van de los
afos sesenta hasta principios de los nhoventa. Esto, a su vez, nos permitira
percibir como transité de una politica fiscal activa, encaminada a alcanzar
el crecimiento y la estabilizacién de la economia, durante los afios sesenta
y parte de los setenta, hacia la incoporacién de medidas de politica eco-
noémica enfocadas primordialmente a controlar la inflacion.

Por lo general, la aplicacion de las herramientas fiscales ha obedecido
a las circunstancias en las cuales se desenvuelve la economia o de algin
modo se la ha relacionado con el desemperio de ésta. Asi veremos que hubo
factores que, unidos a la orientacion de las politicas decididas por los go-
biernos, dieron como resultado cambios notables no sélo en las variables
mas relevantes de la economia, sino también en la distribucién del ingreso.
Entre los aspectos mas importantes destacaron el gasto para financiar la
guerra de Vietnam y las crisis petroleras de los afios setenta y de nuevo en
los ochenta. Cabe sefialar que, a lo largo de este trabajo, se analiza los efec-
tos de las politicas considerando las principales variables macroeconémi-
cas, es decir, el P1B, el desempleo y la inflacion; las variables que integran la
demanda agregada, y se concluye con el examen de la distribucion del
ingreso y la incidencia de la pobreza.
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2.1 ANTECEDENTES

El antecedente inmediato del énfasis que concedieron los gobiernos de
Kennedy y Johnson a la politica fiscal es la década de los cincuenta, cuan-
do la economia mostro periodos de debilidad y de auge. En estas circuns-
tancias, para el presidente Dwight Eisenhower fueron fundamentales las
politicas que el gobierno federal debia instrumentar para que la economia
alcanzara la estabilizacion, especialmente en los tiempos en los que se
registraban elevados y persistentes niveles de desempleo. Los de debilidad
de la economia se manifestaron en los afios de recesion, de julio de 1953 a
mayo de 1954, y posteriormente de agosto de 1957 a abril de 1958.1 En
cambio, durante los periodos de auge la economia crecia a tasas superio-
res al 7%, aunque también habia tasas de desocupacion cercanas al 5%.
Estos afios de mayor crecimiento fueron incentivados por factores tales
como: el florecimiento de las innovaciones tecnoldgicas, especialmente
los aplicados en la industria automotriz; las altas tasas de incremento del
gasto del gobierno federal en el sector de defensay las partidas destinadas
a las obras de electrificacion; el gasto de consumo de los gobiernos esta-
tales y locales, y desde finales de la década de los cincuenta, el repunte
del crecimiento de la poblacion.

Ademas, para el gobierno (U. S. Government Printing Office, 1960)
también fue esencial atender la politica social con la idea de que la fun-
cion del Estado también consistia en distribuir los recursos manejados
por el gobierno para atender las areas de salud, educacién, bienestar social
y de desarrollo comunitario, pero sin perder de vista el compromiso de
conservar el equilibrio fiscal. Por consiguiente, durante gran parte de la dé-
cada de los cincuenta, a la politica de gasto expansivo se sumo la reduccion
de las tasas impositivas, como mecanismo para impulsar la demanda. Los
resultados de estas medidas se vieron reflejados en las adquisiciones de

L En 1954, el P1B habia caido 0.6%, con una tasa de desempleo de 5.5% y cuatro afios des-
pués la contraccién de la economia fue de 0.9%, acompafiada de una tasa de desocupa-
cion de 6.8%.
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bienes de uso duradero tales como las viviendas y automoviles por parte
de las familias, y cuyo efecto multiplicador se transmitié al resto de la eco-
nomia (Keiser, 1964). Con base en estos resultados, los gobiernos si-
guientes, de John F. Kennedy y Lyndon B. Johnson eligieron continuar con
la misma orientacion de la politica fiscal, a la que denominaron de expan-
sién equilibrada (balanced expansion).

2.2 LAS PRESIDENCIAS DE J. F. KENNEDY Y L. B. JOHNSON (1961-1968)

El gobierno del presidente John F. Kennedy inici6é cuando concluia la pri-
mera recesion que padecio la economia de Estados Unidos en la década de
los sesenta (abril de 1960 a febrero de 1961). En estos meses la economia
crecid a tasas muy bajas y el desempleo habia repuntado. La desacelera-
cion de la actividad econémica motivé al gobierno para que en 1962
anunciara una serie de estimulos fiscales con el fin de reactivar la economia.
Entre las medidas destacé la politica de gasto para disminuir el desempleo,
asignando recursos a las areas de salud, educacion, desarrollo comunita-
rio y de bienestar, éste ultimo con la finalidad de combatir la pobreza; no
obstante, a partir de 1965, al intensificarse los combates en la guerra de
Vietnam, se expandio el gasto militar y hacia 1967-1968 aparecio el défi-
cit fiscal. Esto hizo que los programas de combate a la pobreza y las obras
de infraestructura fueran frenados y, por otra parte, al término de la pre-
sidencia de Johnson, la inflacion se habia acelerado.

2.2.1 Politica econémica

Entre las medidas de politica econdémica sobresalié la enfocada a incre-
mentar la capacidad de la inversion privada a través de la reduccién de
impuestos a los pasivos de las empresas y al mismo tiempo se introdujeron
modificaciones relacionadas con la depreciacion de los activos. Ademas,
con el fin de reactivar la demanda, se impuso una reduccion a los impues-
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tos sobre el ingreso de las personas y un buen namero de gravamenes
indirectos fueron eliminados. A estas medidas se agregaron otras entre
1964 y 1965, sobresaliendo la correspondiente al recorte de los impuestos
para los pasivos de las compafias y ademas las rebajas se hicieron exten-
sivas para las personas.

2.2.2 Presupuesto

Como se sefalo, la politica de gasto del gobierno tuvo la finalidad de incen-
tivar la demanda al conceder mayor atencion al de tipo social, asumiendo
gue este tipo de gasto constituia el mejor medio para combatir el desem-
pleo y la pobreza en el pais (U. S. Government Printing Office, 1968).
Ademas, la ampliacion del gasto federal se encaminé a los programas
dirigidos a atender las areas de salud, educacion, bienestar y de desarrollo
comunitario, la mayoria de ellos llevados cabo bajo la presidencia de
Lyndon B. Johnson.

En términos de los ingresos percibidos por el gobierno, el crecimiento
del gasto y la reactivacion de la actividad econémica obraron en benefi-
cio del propio presupuesto, al repuntar los ingresos recaudados por el
gobierno. En lo que concierne a su distribucién con respecto al total,
podemos afirmar que aun cuando los impuestos de las personas (43%) fue-
ron el doble de las aportaciones de las empresas (21%). Estos fueron los
afos en que las compafias han aportado la mayor proporcion de impues-
tos. Con respecto al comportamiento del gasto, de acuerdo con las cifras
publicadas siempre se evidencié un antagonismo entre el gasto de defensa
y el gasto social, ya que las partidas relacionadas con el sector militar do-
minaron la mayoria de las veces al asignarles el gobierno mas recursos.
Dentro del gasto de defensa los pagos al personal militar fueron priorita-
rios, sobre todo a partir de 1965, cuando Estados Unidos intensifico su
intervencion en la guerra de Vietnam. La segunda prioridad en el presu-
puesto fueron las inversiones en el mejoramiento del capital fisico, desa-
rrollo, investigacion y educacién del sector de defensa, partida a la que se
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asigno el equivalente a la quinta parte del total de gastos. En cambio, los
desembolsos correspondientes a estos mismos conceptos, pero ajenos al
sector de defensa, apenas representaron el 12% en promedio durante el
periodo 1962-1968.

2.2.3 Producto Interno Bruto, empleo e inflacion

El comportamiento de la economia se vinculé directamente con la politica
de gasto del gobierno, sobre todo entre 1965y 1966, cuando el crecimiento
real del PiB fue superior al 6%, por lo que el crecimiento promedio de las
dos presidencias fue de 4.9%. No obstante que el consumo fue importan-
te en los afios de expansion de la economia, su participacion dentro del
PIB decrecié promediando en los ocho afios 61.7%. La explicacion del go-
bierno fue que la caida del consumo habia sido contrarrestada con el
incremento de la tasa de ahorro.?

Dentro del gasto publico resaltaron las inversiones en investigacion y
desarrollo del sector de defensa y el espacial. Ademas, el impulso econé-
mico del gobierno a la infraestructura estuvo acomparfado de las inver-
siones realizadas en las empresas privadas, especialmente las correspon-
dientes a las divisiones de investigacion y desarrollo. Esto se tradujo en la
aplicacién de nuevas tecnologias e innovaciones en los procesos produc-
tivos, que sumadas al factor trabajo propiciaron el aumento de la pro-
ductividad a tasas que nunca se volvieron a registrar, este indicador cre-
ci6 3.6% en promedio a lo largo de los dos gobiernos.

En cuanto al sector externo, en oposicién a lo que predicen los modelos
acerca del efecto de la politica fiscal activa en el sector externo, el impac-

2 En 1960, 7.2% del ingreso personal disponible se destind al ahorroy en 1967 ascendi6 a
mas de 9%. Esto debido a que entre 1966 y 1967, las personas tuvieron la posibilidad de
aumentar sus ahorros, no sélo por el incremento de sus ingresos, sino por el efecto de la
introduccion del programa Medicare sobre los gastos de las familias, y ademas al evolu-
cionar los mercados financieros las personas pudieron adquirir las nuevas emisiones de
bonos que les ofrecian.
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to de las politicas fiscales expansivas no mostré consecuencias adversas
sobre la balanza comercial. Durante los ocho afios de estas dos adminis-
traciones, se mantuvo con superavit y sélo en el ultimo afio comenz6 a
deteriorarse. Las exportaciones estuvieron constituidas basicamente por
bienes de la industria manufacturera, sobre todo de bienes de capital,
gue en total promediaron 3.7% del P1B, mientras que las importaciones se
mantuvieron en 3%, en promedio, a pesar del saldo deficitario en el
comercio de los energéticos.

A lo largo de estos afios, la notable recuperacién de la economia trajo
consigo el aumento del empleo y, aunque en promedio la tasa de desocu-
pacién fue de 4.9%, en los ultimos afios de la presidencia de Johnson el
desempleo decreci6é notablemente (menos del 4%).

Otro de los hechos que han distinguido al periodo que comprenden
estos dos gobiernos es el comportamiento de la inflacién, atn en un con-
texto de alto crecimiento del gasto publico y de crecimiento econémico. A
lo largo de la mayor parte del periodo la tasa de inflacion apenas rebasé
el 1%, y fue a partir de 1966 cuando comenzé a repuntar, lo que fue expli-
cado afios después por el aumento del gasto publico, especialmente el de
defensa; sin embargo, en promedio apenas creci6 2%.

2.2.4 Otras variables: salario real, distribucién
del ingreso y pobreza

En un entorno de alto crecimiento de la economiay del empleo, el aspec-
to que destaco estos aros fue el comportamiento de los salarios percibidos
por los trabajadores. Los salarios reales estuvieron creciendo en mayor
proporcidn a la inflacion. Al aumentar asi el salario real por hora, el
ingreso disponible se increment6 de manera sostenida.

La distribucion del ingreso —medida en términos de los ingresos rea-
les promedio que percibié la poblacion del 99% mas bajo y del grupo del
1% de ingresos maés altos— no mostro grandes disparidades a lo largo de los
ocho afos, debido en gran medida a las politicas encauzadas a mejorar la
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distribucién de los ingresos, y en ambos grupos los ingresos reales
aumentaron 28% en promedio. A pesar de que en los sesenta la magnitud
del impulso a los programas de seguridad social ya no fue como en los
cincuenta, la distribucion del ingreso se realiz6 a través del incremento
en el gasto publico, ya sea mediante la creacién de empleos para llevar a
cabo las obras publicas emprendidas por el gobierno o a través de los pro-
gramas sociales encaminados a combatir la pobreza. Dentro de los segun-
dos, sobresali6 el de la Social Security, dirigido a otorgar compensaciones
a la poblacién desocupada, sobre todo de 1962 a 1965. Al mismo tiempo
se establecio el programa de alimentacion gratuita para los pobres (Food
and Nutrition Assistance), junto con el de ayuda a la agricultura, impulsa-
do por el gobierno de Kennedy. Asi, las medidas de distribucion del gasto
y la notable recuperacion de los salarios reales se convirtieron en los fac-
tores clave para aliviar la pobreza durante estos afios.® La incidencia de
pobreza se redujo en todos los grupos de edades, en particular entre la po-
blacion de mayor edad.* El promedio de los ocho afios fue de 17.6%.

En resumen, los objetivos que se propusieron alcanzar los dos gobier-
nos, el crecimiento de la economia y la estabilizacion, se vieron amplia-
mente reflejados en las estadisticas. Estas mostraron una de las mas altas
tasas de crecimiento del PIB, acompafadas de mayor nivel de empleoy
del crecimiento de los salarios reales; sin embargo, desde la segunda
mitad de esta década, la inflacion ya habia comenzado a repuntar, for-
mando parte de uno de los principales argumentos empleados en los
afos siguientes en contra de la aplicacion de politicas fiscales expansivas,
asi como del papel activo del gobierno.

3 En términos de cifras, en 1961 la incidencia de pobreza era de 21.9% y hacia 1968 habia
bajado a 12.8%.

4 Entre los afios de 1967 y 1968, fue més notoria la reduccion de la pobreza en el grupo de
65 afios y mas al declinar la incidencia de pobreza en casi cuatro puntos.
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2.3 LAS PRESIDENCIAS DE RICHARD NIXON Y GERALD FORD (1969-1976)

En estos gobiernos comenzoé a declinar el crecimiento de la economia, al
tiempo que la inflacion inicié un ascenso extraordinario ligado en buena
medida con las alzas sin precedentes en las cotizaciones de los precios de
los energéticos en el mercado internacional y en los precios de las mate-
rias primas, aunque también se relacioné con las politicas fiscal y mone-
taria de tipo expansivas para estimular la economia, elegidas por los
anteriores gobiernos. Uno de los aspectos mas sobresalientes en estas
dos administraciones es el giro que comenzo a observarse en la orientacion
de las politicas, en particular de la fiscal.

2.3.1 Politica econémica

En el periodo que abarcan estas dos administraciones dio principio el
viraje que dio el gobierno a la orientacién de la politica econémica y en
particular a la fiscal. En un entorno de elevada inflacion,® los gobiernos
comenzaron a encaminar sus politicas al control de los precios; de esta
forma, la politica monetaria y fiscal se volvieron restrictivas y ademas
fueron implantadas las politicas de controles de precios y salarios. Por
otra parte, al subsistir el alza en el precio de los combustibles el gobierno
dispuso incentivar el uso de fuentes alternativas del petréleo con el fin de
reducir la fuerte dependencia del pais de las importaciones petroleras.
Ademas, en el ambito de la politica cambiaria el gobierno de Nixon, en
1971, decidio poner fin a la convertibilidad del délar con respecto al oro.
Asi, la propuesta del gobierno consistié en alcanzar la expansion de la
demanda de bienes y servicios e incrementar el empleo, pero sujeto al con-
trol de la inflacion.

5 Situacion propiciada en gran parte por el alza en el precio del petrdleo ocasionada, a su
vez, por el embargo petrolero acordado por los paises arabes en 1973, y que propicié los
altos niveles de inflacion registrados a mediados de la década de los setenta.
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2.3.2 Presupuesto

Las presiones ejercidas sobre el gobierno de Johnson para reducir el défi-
cit fiscal hicieron que decidiera incrementar los impuestos en los Gltimos
meses de su gestion, favoreciendo con ello la recuperacién de los ingresos
tributarios, por lo que en el primer afio de la presidencia de Nixon el pre-
supuesto fue superavitario; sin embargo, la recesion que habia iniciado a
finales de 1969 hizo que el gobierno intentara estimular la demanda a
través de la disminucion de impuestos, y ademas se otorgaron estimulos
relacionados con la depreciaciéon del equipo y los créditos contraidos por
las empresas para realizar inversiones. Mas tarde, la administracién del
presidente Gerald Ford reprodujo las mismas medidas de alivio fiscal
cuando la economia volvio a caer en recesion. Los mecanismos de alivio
fiscal impuestas en ambos gobiernos fueron determinantes en los cambios
observados en la composicion de los ingresos del gobierno federal, el méas
notable se advirtio en la caida de la participacion de los impuestos pagados
por las empresas, por lo que a lo largo de los ocho afios descendieron en
mas de cinco puntos comparados con los de las administraciones Kennedy-
Johnson, siendo compensados por la tributacién de las personas y las
aportaciones a la Social Insurance and Retirement Receipts.

En cuanto a la politica de gasto, su pauta fue cambiante a partir de
1970. Las asignaciones encauzadas al mejoramiento del capital fisico, la
investigacion y la educacién fueron inferiores a las presupuestadas en
anos anteriores. El gasto de defensa fue recortado en términos reales al
limitarse la inversion en investigacion y desarrollo, pero sobre todo los
pagos al personal militar, puesto que la guerra de Vietnam habia concluido.
En cambio, la crisis del petréleo iniciada en 1973 influy6 para que el
gobierno decidiera aumentar el gasto federal para promover los proyectos
de energiay agua.

En lo tocante a los gastos de tipo social, los periodos de recesién fue-
ron determinantes para que el gobierno incrementara el gasto destinado
a otorgar beneficios a las personas desempleadas, y ademas tuvo que rea-
lizar transferencias a los gobiernos estatales y locales, con el fin de que
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llevaran a cabo programas de ayuda a la poblacion. Asimismo, las eroga-
ciones para los programas Health Care Services y Medicare prosiguieron
la tendencia al alza iniciada afios atras y fueron complementados con el
programa de Asistencia Alimentaria y Nutricion (Food and Nutrition
Assistance). A pesar de ello, en términos del PIB el gasto del gobierno fe-
deral promedio (19.7%) s6lo super6 en un punto porcentual al ejercido
las dos administraciones anteriores. El crecimiento del gasto y el leve
repunte de los ingresos hicieron que el déficit promedio repuntara ligera-
mente (1.7% del P1B), aunque la deuda federal bruta se mantuvo en niveles
moderados constituyendo en promedio 36.4% del PIB.

2.3.3 Producto Interno Bruto, empleo e inflacién

En los primeros afios del gobierno de Nixon, si bien la economia logro
crecer a tasas significativas también comenzaron a aumentar las relativas
a la inflacion y el desempleo.® EI comportamiento de las principales va-
riables macroeconomicas hizo sospechar que mas que tratarse de etapas
de expansidn, en los afios en los que se recuperaba la economia, consti-
tuian el presagio de la aparicion de altas tasas de inflacion y desempleo, y
esto se confirmo cuando hacia los afios 1974 y 1975 aparecio por primera
vez el fendbmeno de la estanflacion (Boskin, 1989). Segun la explicacion
del gobierno (U. S. Government Printing Office, 1972), el origen de este
problema se remontaba a mediados de los afios sesenta, con el incremento
del gasto del gobierno federal para costear la guerra de Vietnam, al apli-
car una politica monetaria expansiva. En cambio, cuando la recesion fue
aun mas aguda, de noviembre 1973 a marzo 1975, ésta se atribuyo a diver-
sos factores, entre los que destacaron el alza en los precios del petréleo,
gue tuvo lugar a fines de 1973, y la decisidn del gobierno de suspender la

6 En 1972y 1973 el PIB crecid a tasas superiores a 5%, pero en 1974 y 1975 la inflacion cre-
ci6 mas rapidamente hasta llegar a 11%. Afios mas tarde, con la contraccion de la econo-
mia el desempleo también repunté por lo que en 1975, 8.5% de la poblacién activa se
encontraba sin empleo.
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convertibilidad del oro con respecto al délar en 1971.7 A pesar de ello, el
crecimiento del P1B de los primeros afios de este gobierno contribuy6 a
gue, en promedio, durante los ocho afios (4.6%) la economia no descen-
diera tanto.

No obstante los dos periodos de recesién que sufrié la economia a lo
largo de las dos presidencias —que significaron afnos de alto desempleo y
escaso crecimiento de los salarios reales—, el impacto sobre el consumo
no fue tan pronunciado. En términos del P1B, el gasto de consumo prome-
dio de los ocho afios (62.3%) fue mayor al registrado en afios anteriores.
Esto se explica por dos factores: en primer lugar, los incentivos del gobier-
no al fomento a la demanda de automoviles, a través de la exencion del
pago de la tenencia, con el fin de reactivar la industria automotriz,8 y por
otra parte, ante el exiguo crecimiento de los salarios reales las familias
emplearon el crédito para la adquisicion de bienes. Asi, el crédito comenzé
a convertirse en la forma mas usual para complementar los ingresos de
las familias, sobre todo durante la segunda recesion.® En cuanto al con-
sumo de los energéticos, éste volvié a repuntar en 1976, ya que el uso de
energias alternativas no fue tan grande como el gobierno habia esperado.

En cambio, el ahorro se vio vinculado con la evolucion de la inflacion.
Como porcentaje del ingreso personal disponible, en promedio se man-
tuvo cercano al 10%, cuando se reactivaba la inflacion la tasa de ahorro
aumentaba y viceversa. Segun el gobierno, el comportamiento obedecié a
que las familias decidieron incrementar sus ahorros previendo que la
situacion de la economia empeorara. Y en cuanto a la inversion, a pesar
de las facilidades concedidas por el gobierno para alentarla, los bajos
niveles de la capacidad de produccion en la industria manufacturera

7 Esta medida se adopt6 con el fin de dar al gobierno la facilidad de aplicar una politica
monetaria flexible, a través del incremento de la oferta monetaria, como ocurrio entre
1973y 1974, cuyo resultado fue el repunte de la inflacién.

8 Aunque las medidas solo tuvieron efecto positivo al principio, ya que durante la segunda
recesion la demanda volvi6 a caer como respuesta a la liberalizacion de los precios del
petroleo.

9 Desde 1974, a pesar de la alta inflacion y del aumento de la tasa de interés, el consumo
volvié a incrementarse apuntalado por el crédito.
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hicieron que las inversiones se mantuvieran casi estancadas —sobre todo
si se las compara con los incrementos en los sectores de servicios, la
generacion de energia eléctrica y gas, y las telecomunicaciones—. Sélo en
los afios en los que la economia repunto (1972-1973), la tasa de inversion
como porcentaje del PIB logro recuperarse y, por otra parte, la propuesta
del gobierno de estimular las industrias que no utilizaran petroleo real-
mente tuvo poco impacto sobre la inversion (U. S. Government Printing
Office, 1975), todo esto hizo que en promedio la inversién llegara a con-
formar 15.3% del PIB.

En el sector externo, como parte de lo que el presidente Nixon habia
anunciado como la nueva politica econdmica, en 1971 fue suspendida la
convertibilidad del délar con respecto al oro y a otros activos de reserva,
medida que estuvo acompafiada de la aplicacion de una sobretasa a las
importaciones, con el fin de atenuar los problemas que pudieran surgir
en la balanza de pagos y también para ayudar a controlar la inflacion (U. S.
Government Printing Office, 1972); no obstante, en ese mismo afio ya
habia iniciado el deterioro de la balanza comercial, ademas de que en los
afnos siguientes el valor de los productos exportados comenzo a descender,
entre ellos las ventas agricolas, por lo que los ingresos no fueron suficien-
tes para compensar el alza en el precio de los energéticos en 1973, haciendo
gue el déficit comercial creciera. Asi, los resultados de la nueva politica
cambiaria no fueron precisamente 6ptimos, a lo largo de los ocho afios la
balanza comercial inici6 su deterioro y el déficit significé el 0.1% del pIB
en promedio. En cambio, la balanza de cuenta corriente fue superavitaria
gracias a los flujos de inversiones extranjeras (U. S. Government Printing
Office, 1977).

A los cambios en las medidas de politica econémica antes resefiados
se agregaron los ocurridos en el mercado de trabajo y que tendrian efec-
tos significativos en el largo plazo. En estos afios, se llevo a cabo la flexi-
bilizacién de los estandares de seleccion para contratar a los trabajadores,
de tal manera que los jévenes y las mujeres que no tenian ninguna expe-
riencia laboral pudieron insertarse en el mercado con mayor facilidad,
pero con la desventaja de que ya no tenian derecho a sindicalizarse (U. S.
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Government Printing Office, 1971). Por otra parte, hacia 1972 la impor-
tancia del sector manufacturero como principal empleador habia comen-
zado a declinar mientras que el de los servicios se fortalecia. Otro aconte-
cimiento que impact6 no sélo al mercado laboral sino a la economia en su
conjunto, dado el peso que tenia la industria automotriz en la economia
de Estados Unidos, fue la huelga declarada por los trabajadores en la
empresa automotriz General Motors a finales de 1970 (U. S. Government
Printing Office, 1972) .

A pesar de la mayor flexibilidad laboral, no pudo revertirse la tenden-
cia al alza de la desocupacion experimentada en los periodos de recesion,
al dominar el efecto de estanflacion —especialmente en 1975 cuando
subiod a 8.5%—, por lo que el promedio en los dos gobiernos fue de 5.8%,
iniciando asi los afios de repunte de la tasa de desempleo que sélo descen-
derian en los noventa.

Por ultimo, con el fin de garantizar la estabilidad de los precios, el
gobierno de Nixon propuso incrementar el salario real s6lo en el caso en
que aumentara el producto obtenido por hora-hombre, aunque segin
este mecanismo cabia la posibilidad de que se elevaran los salarios sélo
en las industrias que obtuvieran una productividad superior al promedio.

Ante el notorio repunte de la inflacién, desde los primeros afios de la
administracién Nixon se realizaron esfuerzos para intentar contenerla.
En 1971, el gobierno decreto el control de precios y salarios y la adminis-
tracion de Ford hizo lo mismo, pero en esta ocasion agreg6 el congelamien-
to de las rentas por un periodo de noventa dias. Junto con los controles
de precios se aplicaron medidas de politica fiscal y monetaria contractivas
para reducir la demanda de bienes y servicios, logrando reducir la infla-
cion en 1972, pero en 1973, al iniciar el segundo periodo de recesion,'0 el
gobierno se vio obligado a reanudar sus esfuerzos para controlar los pre-
cios. Solo fue hasta 1976 cuando la inflacion comenzo6 a ceder, sobre todo

10 Esto, en un contexto de grandes incrementos en los precios del petréleo y de los ali-
mentos, al tiempo que continuaba la expansion monetaria producida por el aumento
en el stock de dinero en circulacion y la demanda de crédito en ascenso.
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en los alimentos y los productos derivados de los energéticos, lo que sig-
nificé un notable alivio en la presién que ejercia la demanda sobre la
capacidad de utilizacion de la economia, y también en las expectativas de
los consumidores acerca de la probabilidad de que la inflacion fuera
mayor en el futuro; no obstante, habia superado mas de tres veces en pro-
medio (6.4%) a la observada a lo largo de los gobiernos de Kennedy-
Johnson (2.1%).

2.3.4 Otras variables: salario real, distribucién
del ingreso y pobreza

El agudo repunte de la inflacion y las politicas de contencion salarial pro-
piciaron que el crecimiento de los salarios reales fuera lento. Los escasos
incrementos en los salarios nominales apenas alcanzaron a compensar la
perdida del poder adquisitivo causada por las elevadas tasas de inflacion,
y ademas los aumentos no fueron generalizados para todos los trabajado-
res. Gran parte de los no sindicalizados no pudieron recuperar el poder
adquisitivo de sus salarios, en promedio el salario real por hora apenas
aumenté 1.6%, muy por debajo de los afios Kennedy-Johnson. Esto hizo
gue el ingreso disponible significara apenas un poco mas del 70% del P1B.
Este exiguo aumento de los ingresos coincidié con la incorporacién de un
mayor namero de integrantes de las familias a trabajar, y por otra parte el
numero de hijos en las familias ya habia comenzado a reducirse (Palmer
y Sawhill, 1982).

Los dos periodos de recesidon que experimenté la economia impacta-
ron notablemente al ingreso promedio real de la poblacion a lo largo de
las dos administraciones. El ingreso promedio del 99% més bajo apenas
aumenté alrededor de medio punto, y ésta fue la Unica ocasién, desde los
afos sesenta, en que el grupo que percibia los ingresos mas altos experi-
mento una pérdida de sus ingresos (-1.3% en promedio).

Durante la recesion, la administracion Ford (U. S. Government Prin-
ting Office, 1977) trat6 de compensar la caida de los ingresos de los hogares
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mediante la ampliacidn del programa de beneficios a los desempleados
con el Programa de Transferencia de Ingresos —considerado por el pro-
pio gobierno como el proyecto contraciclico mas importante—, por lo que
en 1975 instituyo los programas de redistribucion Aid to Families with
Dependent Children (AFcD), encaminado a beneficiar a los padres de
familia de bajos ingresos, y mas tarde el Medicare. Los efectos del pro-
grama Medicare se vieron ampliamente reflejados en las cifras de la inci-
dencia de pobreza, principalmente entre las personas mayores,!! no asi
para los nifios, jovenes y la poblacion en edad activa, entre quienes crecio
la situacién de pobreza; no obstante, prevalecio el efecto del programa
Medicare, ya que la incidencia de pobreza promedio (11.9%) fue menor
que la de los dos gobiernos anteriores (U. S. Department of Commerce,
Historical Poverty Tables).

Los afios de los presidentes Nixon y Ford han sido ampliamente recor-
dados no sélo por los persistentes periodos de inestabilidad econdmica,
propiciados en parte por las crisis de los energéticos y porque en estos
afos aparecié el fenomeno de la estanflacién, sino porque en estas admi-
nistraciones comenzaron a percibirse los primeros indicios de los grandes
cambios en la orientacion de las medidas de politica econémica que sobre-
vendrian mas adelante. Ademas, a pesar del gran énfasis que dieron los
gobiernos a la politica monetaria y la cambiaria, éstas no logaron solucionar
los problemas de alta inflacion, bajo empleo, y por otra parte, la balanza
comercial inicio su deterioro.

2.4 LA PRESIDENCIA DE JAMES CARTER 1977-1980

En el Gltimo afo del gobierno de Ford, si bien el desempleo seguia siendo
elevado y no cedia la inflacion, la economia habia logrado recuperarse, y
en los primeros afios de la gestion del presidente James Carter la econo-

11 En 1969 la pobreza afectaba al 25.3% de las personas mayores de 65 afios y hacia 1976
la tasa se habia reducido hasta diez puntos (15%).
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mia continud creciendo, pero en la segunda mitad de su gobierno comen-
26 a declinar. Entre los principales hechos que ocurrieron en estos afios
destacaron los efectos del shock petrolero causados por la revolucién irani
en 1979y la guerra entre Iran e Irak al afio siguiente, ambos acontecimien-
tos intervinieron en el drastico crecimiento de los precios del petrdleo.

2.4.1 Politica econdbmica

No obstante que en un principio el gobierno anunci6 el propésito de con-
ducir la economia a la fase de recuperacion a través del uso de la politica
fiscal activa, contrarrestada por una politica monetaria restrictiva, con el fin
de contener los efectos sobre el nivel de precios, en el contexto de la crisis
petroleray ante la incertidumbre generada por las fluctuaciones de la pa-
ridad del ddlar, la prioridad se concentro en el control de la inflacion. Las
metas del gobierno de reactivar la economia a través de la reduccion de
impuestos y del gasto resultaron incompatibles con las de estabilizacion
de los precios, y la administracién se inclind por restringir la demanda agre-
gada. Por consiguiente, al tiempo que la politica fiscal fue restrictiva, las
tasas de interés se elevaron con la finalidad de sostener la paridad cam-
biaria (U. S. Government Printing Office, 1979).12 Ademas, se percibio lo que
se denomino el dilema de la politica industrial: las industrias que habian
sido esenciales para el desarrollo de la economia del pais tales como la del
acero, laautomotriz y del caucho comenzaron a mostrar serias dificultades
para seguir operando (U. S. Government Printing Office, 1981).13

12 En 1978, con el nuevo mecanismo de flexibilidad cambiaria del ddlar, las tasas de inte-
rés se fijaron en niveles histéricamente altos con el fin de que el délar pudiera sostener
su paridad cambiaria. Ademas, se introdujeron nuevos instrumentos financieros, por
medio de los cuales las instituciones bancarias podian seguir atrayendo fondos ofre-
ciendo altas tasas de interés de corto plazo.

13 Los problemas incluian aspectos como la competencia del exterior, la carga financiera
para atender las recomendaciones de aguay aire limpios, y la baja productividad, entre
otros.
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2.4.2 Presupuesto

La idea de reducir la demanda como mecanismo para controlar la infla-
cion significé que en términos del PIB las principales variables del presu-
puesto no experimentaran cambios sustanciales a lo largo de los cuatro
afos. Los gastos apenas se incrementaron en un punto porcentual con res-
pecto a las administraciones anteriores (20.8% en promedio), mientras
que los ingresos casi permanecieron en el mismo nivel (18.4% en prome-
dio) y, a pesar de que en los afios de fuerte alza en los precios de los ener-
geéticos (1973-1974), el gobierno intent6 contraer la demanda a través del
gasto y el déficit siguid creciendo (2.4% en promedio), en cambio, la deuda
federal bruta se mantuvo bajo control e incluso fue inferior a la de afios
anteriores, 34.4% en promedio.

El analisis de las cifras de los ingresos recaudados por el gobierno fe-
deral muestra que su distribucién sigui6 con la tendencia iniciada afios
atras. La participacion de los impuestos pagados por las personas y los
pagos al Social Insurance and Retirement Receipts siguieron aumentan-
do, al tiempo que la contribucion de las empresas disminuia, debido tanto
a los estimulos fiscales que el gobierno les habia concedido como al pe-
riodo de recesion que tuvo lugar al final de la administracion.

Con respecto a la distribucion del gasto, el ajuste tuvo mayor impacto
en la partida destinada a la inversion para mejorar el capital fisico, el de-
sarrollo y la investigacién, en especial del sector militar, asi como en los
gastos de inversion directa de capital fisico. En cambio, durante los prime-
ros afios aumentaron las transferencias del gobierno federal a los gobiernos
estatales y locales para obras de beneficio publico, como las de alcantari-
llado, dotacion de agua y construccién de viviendas. Asimismo, al prose-
guir el alza en los precios internacionales del petréleo, el gobierno autorizé
mayores montos para realizar proyectos de energias alternativas, muchos
de los cuales habian iniciado en 1975. En la partida correspondiente a la
educacién y capacitacion, sobresalio la atencion que el gobierno diera
a la segunda por encima de la educacion elemental y superior. Por otra par-
te, el fuerte repunte del desempleo obligé al gobierno a reactivar la parti-
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da de Income Security con el fin de hacer efectivas las compensaciones a
los desocupados, asi como la del programa alimentacion y de asistencia
alimentaria. Por altimo, a pesar de los esfuerzos del gobierno para man-
tener controladas sus finanzas, el fuerte incremento de las tasas de inte-
rés hizo que aumentara el pago de la deuda.l*

2.4.3 Producto Interno Bruto, empleo e inflacién

La recuperacion de la economia que tuvo lugar en los afios de transicion de
las presidencias de Ford y Carter se sustentd basicamente en dos facto-
res: la reposicion de los inventarios y el aumento de la capacidad de utili-
zacion del trabajo y el capital (U. S. Government Printing Office, 1978).
Aun cuando la economia seguia creciendo hacia la primera mitad de la
administracion Carter, la inflacion y el desempleo persistian, y en los dos
afos restantes los precios del petrdleo volvieron a aumentar, el dolar
continué devaluandose y las tasas de interés se habian duplicado. En este
contexto y con el gasto del gobierno estancado, la economia regresé a los
afios de estanflacion en 1980.1° Dicho periodo influy6 para que en los afios
de la administracion Carter, el crecimiento promedio del PIB siguiera dis-
minuyendo, como venia ocurriendo desde afios atras (4.4%).

No obstante, el gasto de consumo (62.6% en promedio) traté de man-
tenerse en niveles similares a los de los afios anteriores, a través de la
contraccion del ahorro y el incremento del crédito para el consumo, pero

14 |_as tasas de interés de los principales instrumentos financieros aumentaron a mas del
doble entre 1977 y 1980: los treasury bills de corto plazo pasaron de 5.3% a 11.5%, y la
prime rate aumento de 6.83% a 15.26%; mientras que los federal funds lo hicieron de
5.54% a 13.35%.

15 E| p1B se contrajo en 1980 (-0.3), el desempleo afectaba al 7.2% de la poblacion econo-
micamente activa, y la inflacién alcanz6 hasta dos digitos (11.3% en 1979 y 13.5% en
1980. Ademas, un considerable niimero de personas quedaron desempleadas. Se esti-
ma que mas de un millén de trabajadores fueron despedidos y la duracion de la basqueda
de otro empleo se alarg6é a mas de 27 semanas.
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también se percibieron cambios en los patrones de consumo,!® y ademas
la aguda alza en los precios de los energéticos ayudo a la caida de la de-
manda de autos. Por otra parte, a pesar de que la tasa de ahorro se redujo
en promedio a menos del 9% del PIB, la inversion privada bruta se mantuvo
en 17.7%, esto debido al estimulo que el gobierno dio a las inversiones de
la industria de los servicios eléctricos y a las refinerias de petréleo, con la
finalidad de disminuir las importaciones de petroleo.

En el ambito del sector externo, la economia de Estados Unidos siguid
expandiendo sus transacciones del comercio de bienes y de los de flujos
de capital, reforzados estos ultimos por la relativamente nueva politica
cambiaria, a través de la cual el precio del délar habia dejado de estar su-
jeto al patréon oro. También comenzaron a tomar mayor impulso los sal-
dos deficitarios de la balanza comercial, con repercusiones adversas para
la produccion interna y el empleo. La apreciacion del délar ocurrida en
1976, la elevada inflacion internay los bajos niveles de productividad que
sufrian las industrias en esos afios colocaron en amplia desventaja a las
exportaciones de bienes.!” En relacion con las importaciones, entre los prin-
cipales factores que ayudaron a su expansion estuvieron el incremento
en el valor de las compras de combustibles y los alimentos, asi como la
mayor demanda de automdéviles de procedencia extranjera, por ser aho-
rradores de gasolina. Aunque hacia el Gltimo afio de esta administracion las
importaciones de petrdleo disminuyeron no sélo por el agudo incremento
en sus precios, sino también porque la economia se encontraba en rece-
sion, el déficit comercial constituy6 en promedio 1.3% del PIB.

Durante la primera mitad de la administracién Carter, cuando el PIB
crecia, prosiguid la incorporacién de las mujeres, los jovenes, en particular
los afroamericanos a la fuerza de trabajo. En cuanto al comportamiento
de las industrias, el mayor dinamismo del empleo tuvo lugar en los servicios

16 |_os aumentos en los precios de los alimentos obligaron a las familias a sustituir los pro-
ductos que consumian, por ejemplo la carne fue sustituida por otros alimentos de
menor valor.

17 Las exportaciones habian comenzado a descender desde 1975, y sélo se recuperaron
plenamente hacia 1979, debido al efecto rezagado de la devaluacion del délar.
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financieros, inmobiliarios y del comercio. En cambio, las industrias ma-
nufactureras del vestido, del cuero y del tabaco comenzaron a realizar
despidos entre su personal. En los siguientes afios, la volatilidad de la
demanda de bienes y servicios, adjudicada a la debilidad de la economia,
impacté el mercado de trabajo, pero sobre todo a los sectores automotriz
y de la construccion, por consiguiente la tasa de desocupacién promedio en
los cuatro afios siguio creciendo (6.5%).18

Junto con el desempleo, la inflacion volvié a aumentar, pero esta vez
alcanzo niveles sin precedentes en la economia de Estados Unidos, pro-
mediando en los cuatro afios 9.7%. Uno de los principales factores que in-
fluyeron en el agudo repunte de la inflacién fue la depreciacién del ddlar,
al hacer que se incrementaran los precios tanto de los bienes nacionales
como de los productos importados, entre ellos los alimentos. Hacia el fin de
la década, el alza en el precio del petrdleo también repercutio en los costos
unitarios de produccion, y en las importaciones. En esta ocasion el efecto
se trasmitio a los ingresos de los hogares al aumentar los costos unitarios
de la produccién, ademas de que los montos de las hipotecas se incre-
mentaron.

2.4.4 Otras variables: salario real, distribuciéon
del ingreso y pobreza

El regreso de la economia a la estanflacion y el estancamiento de los sala-
rios reales de los trabajadores!® ayudaron a que el ingreso disponible se
mantuviera casi sin cambios. En cuanto a su distribucion, en contraste a

18 En 1980, el desempleo afect6 a 1.1 millones de personas y muchas de ellas permanecie-
ron sin realizar ninguna actividad productiva por mas de 27 semanas, constituyendo
un factor de presion para el presupuesto, al convertirse en candidatos a recibir sus
compensaciones por desempleo.

19 |_os escasos incrementos salariales fueron concedidos basicamente a los trabajadores
sindicalizados de la industria petrolera, del transporte, el caucho, la automotriz y de
magquinaria eléctrica.
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lo sucedido durante los gobierno de Nixon y Ford a pesar de los afios de
incertidumbre por los que atraveso la economia, los sueldos de las perso-
nas que percibian el 1% de ingresos mas altos se recobraron 2.5%, mientras
gue el resto de la poblacion, ubicada en el rango més bajo (99%), fue la que
mas sufrié los efectos de la recesion, al verse mermados sus ingresos rea-
les 1.3%. La idea del gobierno de no aplicar medidas fiscales contraciclicas
para reactivar la economia, como ameritaba la situacion, propicio que la
incidencia de pobreza se mantuviera cercana al 12% en promedio.2°

A manera de conclusion, considero que estos cuatro afios se distinguie-
ron por haber consignado las mas altas tasas de inflacién, producto de las
politicas monetaria y cambiaria, ademas de los enormes incrementos en
los precios del petroleo, mas no fueron el resultado de la expansion del
gasto federal como venian afirmando los monetaristas. Para el gobierno
su mayor prioridad fue el control de la inflacidn y, en consecuencia, siem-
pre evito aplicar medidas de politica fiscal contraciclicas, lo que obré en
detrimento de las variables fundamentales de la economia, como el PIB,
el empleoy el ingreso de las familias.

2.5 LA PRESIDENCIA DE RONALD REAGAN (1981-1988)

Aunque desde la década de los setenta habia comenzado a percibirse que
los gobiernos concedian menos atencién a la estabilizacion de la economia
y a la politica social, fue en este tiempo cuando dichos cambios se fortale-
cieron. Las politicas concebidas por el nuevo gobierno se basaron en la idea
de que los periodos de estanflacién fueron resultado de factores como el
elevado gasto federal, las altas tasas marginales de impuestos aplicadas a
las personasy a las empresas, la creciente asignacion de recursos por parte
del gobierno federal para ayudar a los ancianos y a los pobres, y su inter-
vencion sobre las actividades del sector privado para proteger a los con-

20 En especial sobresalié el afio de 1980, cuando la incidencia de pobreza alcanzé 13%,
uno de los porcentajes mas altos.
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sumidores y al medio ambiente, ademas de la expansién monetaria para
financiar el gasto publico. Para la administracién Reagan (U. S. Govern-
ment Printing Office, 1982), todos estos elementos habian concurrido en
el alza de las tasas de inflacion y de interés.

2.5.1 Politica econdmica

Con estos antecedentes, Reagan expuso los principios de su politica eco-
noémica en el documento denominado “Programa para la recuperaciéon
econdmica”’, mediante el cual pretendid dar un giro definitivo a la politica
econdmica del gobierno federal. Los objetivos fundamentales de sus poli-
ticas fueron disminuir la tasa de inflacion, obtener crecimiento econémico
e incrementar el empleo. El programa se baso en cuatro puntos: 1. refor-
mar el presupuesto federal para disminuir el crecimiento del gasto guber-
namental; 2. reducir el impuestos sobre la renta de las personas en un
10% anual durante los tres afios siguientes, y acelerar la depreciacion de
la planta y equipo de las empresas; 3. disminuir la carga de reglamenta-
cion federal de las actividades empresariales y 4. cooperar con la Reserva
Federal para instituir una politica monetaria estabilizadora (Levine,
1981: 33-34). En consecuencia, el gobierno resolvié que la politica mone-
taria debia ser restrictiva, y lo resolvio a través del menor crecimiento de
la circulacién del dinero junto con el alza en las tasas de interés, con el fin
de reducir la demanda e incentivar la oferta, suponiendo que éste era el
mejor mecanismo para controlar la inflacion y reducir el desempleo.?' Y,
al igual que los gobiernos anteriores, el de Reagan realiz6 ajustes en la
paridad cambiaria mientras que en los primeros afios decidié revaluar el
precio del dolar, aunque mas tarde tuvo que devaluarlo para reducir los
desajustes de la balanza comercial.

21 En los primeros afios de la administracion, el ajuste se dio a través de las tasas de inte-
rés que pagaban los bonos del Tesoro, alcanzando niveles histéricamente elevados, y en
los ultimos afios los ajustes se realizaron a través de la sustancial reduccion del agrega-
do monetario M1.
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2.5.2 Presupuesto

Entre las ideas planteadas en el documento “Programa para la recupera-
cidn econémica” destacaron el segundo y el tercer puntos, es decir, la re-
duccidén de los impuestos a las personas y a las empresas. Tal decision se
tradujo en la disminucion de los ingresos recaudados por el gobierno.
Esta caida de los ingresos se concentro en los impuestos pagados por las
empresas, al disminuir su participacion dentro del total de apenas 8.7%
en promedio, porcentaje muy por debajo de los gobiernos anteriores.

Con respecto al ejercicio del gasto, aunque en el primer punto del pro-
grama se habia establecido como prioridad controlar el gasto, éste co-
menzo a crecer desde el primer afio de la administracion. La disminucién
de los ingresos y el ascenso del gasto favorecieron la expansion del déficit,
el cual alcanz6 su maximo nivel en 1983 y fue hasta 1986 cuando el go-
bierno logro controlar el déficit; sin embargo, los efectos de los primeros
afos imperaron por lo que el déficit representé 4.2% del pIB, en promedio,
durante los ocho afios, superando con mucho los experimentados en las
décadas de los sesenta y setenta. Por ultimo, la decision del gobierno de
financiar el déficit a través de la deuda, junto con el alza en las tasas de in-
terés hicieron que la deuda federal bruta aumentara significativamente
en relacion con el 1B, ascendiendo a 42.8% en promedio.

Ademas, la distribucién del gasto manifest6 sustanciales diferencias
con respecto a los gobiernos anteriores. Reagan dio prioridad a la inver-
sion en desarrollo e investigacion en el sector defensa —el mas favorecido
en las asignaciones del presupuesto—, mientras que para esas mismas
areas en otros sectores las asignaciones permanecieron estancadas en
montos bajos. Asimismo, la idea de minimizar la intervencion del gobierno
en la economia influy6 para que los gastos en obras publicas fueran recor-
tados, esto significé menores asignaciones para los energéticos, recursos
naturales, medio ambiente, gastos de transporte y de desarrollo comu-
nitario y regional. Y por otra parte, el sequro de ingresos y los gastos en
educacion, capacitacion y servicios de empleo también sufrieron ajustes
en sus partidas.
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2.5.3 Producto Interno Bruto, empleo e inflacion

En términos generales, predoming el efecto de la politica monetaria con-
tractiva sobre la actividad econdmica, a pesar de que el gasto del gobierno
federal estuvo creciendo en los primeros afios.22 Esto hizo que el creci-
miento promedio de los ocho afios apenas llegara a 3.4%, porcentaje infe-
rior al registrado en los periodos de gobierno resefiados anteriormente.
Por otra parte, si bien se logroé abatir la inflacién de dos digitos con la que
habia iniciado su gobierno, el desempleo sigui6 siendo alto como veremos
maés adelante.

En cuanto al comportamiento del PIB por sectores industriales, los
serios desajustes estructurales que habian surgido afios atras se hicieron
aun mas evidentes a lo largo de estos ocho afios. A partir de 1981 comen-
zaron a afiorarse los afios de prosperidad que habia experimentado la
agricultura de exportacién, y en el sector manufacturero algunas de las
industrias que habian sido consideradas de las mas dinamicas iniciaron
su periodo de declive.23 Al mismo tiempo, las industrias que empleaban
alta tecnologia en sus procesos productivos comenzaron a padecer la pér-
dida de competitividad, y para poder seguir operando debieron fusionar-
se con otras compafiias situadas en Europa y Japén (U. S. Government
Printing Office, 1987). Por otra parte, el impulso que concedio el gobierno
de Reagan al gasto militar junto con las medidas de desregulacién, ade-
mas de favorecer el florecimiento de las actividades bancarias y financieras
fomentaron el surgimiento de regiones con mayor poder econémico poli-
tico y cultural, especialmente las localizadas alrededor de los estados del
Mid Atlantic (Hagstrom, 1988).24

22 En 1992 la economia se contrajo casi 2% y s6lo tuvo un fuerte repunte hacia 1984,
cuando creci6 7.2%y en el resto del periodo disminuyo el ritmo de crecimiento.

23 Entre las industrias en decadencia se encontraban la del hierro y el acero, la construc-
cién, la mineria, la produccién de equipo agricola e incluso la extraccién de gas y petréleo.

24 Esta region comprende los Estados de Delaware, Maryland, Nueva Jersey, Nueva York
y Pensilvania.
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En el andlisis de la demanda agregada, observamos que aun cuando
los ingresos de las familias permanecieron estancados, el consumo siguié
aumentando y constituy6 el motor de crecimiento de la economia, alcan-
zando a constituir en promedio el equivalente al 64.3% del pIB. Este incre-
mento fue sufragado en parte con el aumento de los ingresos resultantes
del mayor nimero de miembros de la familia ocupados y con el uso gene-
ralizado del crédito ademas de la contraccion del ahorro.?® El gasto de
consumo se desting en una proporcion significativa a la adquisicion de bie-
nes importados y de consumo duradero, destacando la compra de auto-
maviles (Levine, 1987). Esto hizo que el gasto de consumo superara al
ingreso personal disponible del que podian disponer las familias, sacrifi-
cando el ahorro. A pesar de que en el periodo de recesion (1981-1982) el
ahorro seguia siendo significativo (10% del p1B), en los siguientes afios
comenzd a declinar, promediando 8.7% a lo largo de este gobierno, y ésta
pérdida tuvo que ser remplazada con la entrada neta de capitales como el
propio gobierno lo anuncié en su momento (U. S. Government Printing
Office, 1991).

La politica de alza en las tasas de interés sirvio para atraer capitales del
exterior a través de instrumentos como los US Treasury bills, que fueron
utilizados para sostener la débil inversion interna por lo que segun las
estimaciones del gobierno, las entradas netas de capitales alcanzaron a
financiar hasta la mitad de la formacion neta del capital nacional (Levine,
1991).26 A la postre, a pesar del fuerte incremento del gasto federal, las
medidas de depreciacion acelerada y el aumento de las ganancias libres de
impuestos, el gasto de inversidn apenas represent6 en promedio 16.5%
del producto, cifra aun menor que la del gobierno de Carter (17.7%). La
inversion en computo, equipo periférico y software mantuvo un creci-
miento sostenido, pero no fue suficiente para compensar la caida de las

25 El endeudamiento sin precedentes en todos los niveles fue el rasgo caracteristico
durante los afios en que mas crecié economia. Levine (1991: 17).

26 En estos afios, Estados Unidos se convirtio no sélo en el mayor proveedor de inversion
extranjera directa en el mundo, sino que también fue el mayor receptor de estos flujos
de capital a escala mundial.
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industrias manufactureras basicas antes mencionadas, y ademas en algu-
nos afos se advirtio el exceso en la acumulacion de los inventarios.

En el sector externo, la sobrevaluacién de la moneda entre 1981y 1985
propicio6 la pérdida de competitividad de las empresas exportadoras; ade-
mas, al volverse mas baratos los productos importados, éstos continua-
ron siendo demandados por los consumidores. A pesar de que el gobierno
decidi6 devaluar el dolar en 1986, con el fin de moderar el déficit comercial,
no logrd revertir su tendencia. En promedio, el déficit comercial repre-
sent6 2.3% del P1B, resultado de la politica cambiaria, una mayor apertura
de los flujos del comercio y los incrementos en los precios de los energéti-
cos; esto a su vez se reflejo en el saldo de la balanza de pagos. La entrada
de capitales de origen extranjero mostré incrementos notables, princi-
palmente de 1984 a 1987.%7

Las medidas de politica monetaria restrictiva también impactaron al
empleo. A pesar de que la inflacion habia comenzado a ceder en 1983y el
PIB habia repuntado en 1984, la desocupacién siguid bajando hasta dos
afios después, promediando a lo largo de los ocho afios 7.5%. Por otra
parte, los cambios en la estructura productiva se reflejaron en el mercado
de trabajo con efectos en el largo plazo, como veremos més adelante. El
empleo empezd a concentrarse en torno al sector de los servicios, al de-
mandar trabajadores altamente calificados y con mejores remuneraciones.
En cambio, los sectores agricola, energético y el manufacturero prosi-
guieron su deterioro (Levine, 1986).28 A pesar de que el gobierno sostuvo
que el gasto federal era fundamental para superar el periodo de recesion,
una parte importante de estos recursos se canaliz6 a la construccion de
aviones y barcos asi como a la produccién de armas de alta tecnologia,

27 Mientras que en 1980 los capitales propiedad de extranjeros, ya sea como inversiones
directas o a través de la adquisicion de valores emitidos por el gobierno, ascendian a
85.7 miles de millones de ddlares, hacia 1987 habian alcanzado la cifra de 247.1 miles
de millones de dolares, es decir, aumentaron 188% en los siete afios.

28 Casi todos los empleos creados durante los afios de mayor crecimiento pertenecieron al
sector de los servicios, mientras que las industrias tradicionales y los pequefios y
medianos granjeros padecieron un grave deterioro de sus condiciones econémicas.
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contribuyendo a la aparicién de nuevos gigantes industriales ubicados en
estados como California, Texas, Nueva York, Pensilvania, Virginia, Ohio,
lllinois, Nueva Jersey y Massachusetts, que se calcula captaron en con-
junto 60% del gasto de defensa. Esta forma de ejercer el gasto militar dio la
impresion de que la politica del gobierno de Reagan habia dado un ines-
perado giro desde el reaganomics al keynesianismo (Hagstrom, 1988).29
En la aplicacion de las medidas para controlar la inflacion prevalecié
la idea de lo que se denomino el ofertismo. Para el gobierno fue funda-
mental reducir la demanda y fomentar la oferta, con el fin de mantener
bajo control la inflacién y aumentar el empleo. Si bien fue notable la reduc-
cion de la inflacién, haciendo que promediara 4.7% en los ocho afios, las
medidas fueron fuertemente recesivas: se registré la mas severa caida de
la velocidad de circulacion del dinero hasta entonces sufrida por el pais,
hubo un alza de las tasas de interés y rigidez de precios y salarios. Ademas,
las anteriores medidas no fueron las Unicas que intervinieron en la estabi-
lizacion del nivel de precios, el propio gobierno acepté que la enorme en-
trada de bienes importados a precios mas bajos también habia ayudado a
reducir la inflacion y habian servido como mecanismo indirecto de presién
para que los productores nacionales redujeran sus precios (Levine, 1986).

2.5.4 Otras variables: salario real, distribucion
del ingresoy pobreza

Como ya se ha sefialado antes, otro de los mecanismos para controlar la
inflacion fue el escaso crecimiento de los salarios nominales percibidos
por los trabajadores, en esta ocasién sin importar si se encontraban o no
sindicalizados, lo que significé que a lo largo de la administracion Reagan
los salarios reales promedio crecieran menos del uno por ciento. A pesar

29 En cambio, se desvanecieron mas de 2 millones de empleos en el sector de las manu-
facturas, los estados manufactureros de los Grandes Lagos fueron de los méas duramente
golpeados por la competencia internacional, dafiando principalmente las fabricas de
Chicago y Detroit, a la vez que surgian empresas de servicios de alta tecnologia.
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de que el razonamiento del gobierno fue que al mantener a los precios en
un bajo nivel mejoraria el ingreso de las personas, las cifras publicadas indi-
can que el ingreso disponible apenas represent6 en promedio 73% del PIB.

La forma en que se condujo la politica econémica, junto con las medi-
das de desregulacion en sectores clave de la economia, coincidieron con
el inicio del agudo crecimiento de la concentracion de la riqueza. En tér-
minos de cifras, el grupo de personas que percibian el 1% de los ingresos
promedio mas alto incremento sus percepciones reales en 83%, mientras
gue para el resto de la poblacién, ubicado en el 99% de ingresos prome-
dio mas bajos el crecimiento fue apenas de 5.4%. Visto desde la perspec-
tiva de la politica fiscal, conforme las cifras presentadas por el Internal
Revenue Service las personas que percibian los salarios mas altos habian
incrementado de manera sostenida sus ingresos de 1986 a 1988 debido al
recorte de los impuestos marginales propuestos en la Tax Reform Act de
1986, impulsando la concentracion de la riqueza, al acelerar el incremen-
to de los ingresos por concepto de capital de las personas (Piketty Piketty
y Saez, 2004).

Paralelamente a la concentracion de la riqueza, aumento la incidencia
de la pobreza, promediando 14.1%,30 particularmente entre las personas
menores de 18 afos. La revision de este indicador dio paso a diversas opinio-
nes al destacar los saldos de esta administracion. Por ejemplo, Hagstrom
(1988) asevera que en estos afos los ricos se volvieron mas ricos y la po-
breza crecié a un nivel que no se habia visto desde los afios sesenta. Mien-
tras que para Levine (1991), en los meses de recesion que sufrio el pais, la
poblacién no sélo se vio vulnerada por el desempleo y el alza en el nivel de
precios, sino que ademas las restricciones y recortes que impuso el go-
bierno en diversos rubros de gasto social —impulsados por los gobiernos
anteriores para beneficiar a los sectores de la poblaciéon mas desprotegi-
dos—, dieron como resultado uno de los saldos adversos mas notables,
como el inusitado aumento de personas sin hogar.

30 particularmente en 1982-1983, cuando la tasa fue de 15%, aunque en los afios siguientes
comenzd a reducirse y en 1988 habia disminuido dos puntos.
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En resumen, las politicas antiinflacionarias concebidas en la adminis-
tracion Reagan provocaron el periodo de aguda recesion que experimento
el pais entre 1981y 1982. Si bien la economia creci6 4.1%, también lo hizo la
tasa de inflacion, y el problema de la desocupacién persistié. Estos indica-
dores hicieron que se comenzara a poner en duda la efectividad de las teo-
rias ofertistas y de las doctrinas monetaristas dominantes en esos afos.

2.6 LA PRESIDENCIA DE GEORGE H. W. BUSH (1989-1992)

La administracion de George H. W. Bush constituy6 una extension del
gobierno anterior y por lo tanto no crey6 conveniente introducir cambios
a las politicas impuestas por su antecesor. Entre sus prioridades destaco
el control de la inflacion, insistio en la importancia de la desregulacion y en
mantener controlado el déficit fiscal. Tenia la conviccién de que sélo el
libre mercado era capaz de conducir a la economia al crecimiento, y al esta-
blecerse limites al papel que debia jugar el Estado, las barreras para tra-
bajar, ahorrar, invertir e innovar debian ser eliminadas.

2.6.1 Politica econdmica

Respecto de las medidas de politica econémica, la administracion (U. S.
Government Printing Office, 1992) se inclind por poner un mayor énfasis
en las de politica monetaria, por considerar que eran el mejor mecanis-
mo para asegurar el sano crecimiento de la economia. Destacé la decision
de incrementar las tasas de interés (entre 1989 y 1990) a fin de prevenir
la inflacién. La politica fiscal fue delineada en la ley Omnibus Reduction
Act 1990 (oBRA 1990).3! En materia de politica cambiaria, en 1989 el

31| ey que a su vez retomaba las ideas planteadas en la denominada GRH con la finalidad de
mantener bajo control el presupuesto. Dicha ley presuponia que los incrementos en el gasto
de determinados rubros debian ser compensados con recortes al gasto en otras areas, ademas
los déficits deberian ser ajustados de acuerdo con las condiciones econémicas, con el fin de
facilitar la funcién de la politica fiscal como instrumento de estabilizacién automatica.
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gobierno tomo la determinacion de devaluar el délar con el fin de me-
jorar el saldo de la balanza comercial (U. S. Government Printing Office,
1990).

2.6.2 Presupuesto

El bajo crecimiento de la actividad econ6mica repercutio en la captacion
de ingresos por parte del gobierno, al permanecer estancada la cantidad
de impuestos recaudados (17.9% del PiB). Por categoria de impuestos, la
contribucién de las personas descendié al mismo nivel de los afios Nixon-
Ford (45%), y la aportacion de las empresas apenas logré sobrepasar la
de los afios de Reagan (9.5%). Por otra parte, aunque el gobierno habia
anunciado que mantendria controlado el gasto, las erogaciones se man-
tuvieron en porcentajes similares a los del gobierno de Reagan (21.9%). A
pesar de que los gastos no aumentaron, la caida de los ingresos presu-
puestarios se tradujo en un déficit promedio de 4% del p1B, lo que signifi-
c6 que la aplicacion de la ley Gramm Rudman-Hollings (GRH) quedara
sin efecto. El saldo deficitario del presupuesto federal, junto con los
incrementos en las tasas de interés, contribuyeron al crecimiento de la
deuda federal bruta llegando a representar mas de la mitad del p1B (58.5%
en promedio).

En el ejercicio del gasto, prosiguié la misma distribucion de los afios
anteriores. El gobierno so6lo intenté aumentarlo en educacién, sobre todo
la superior, la partida de energia y el destinado a los programas de salud
y el Medicare. En los ultimos afios se vio en la necesidad de incrementar
las erogaciones para pagar los seguros de desempleo y el programa de
asistencia nutricional y alimentaria, al tratar de resarcir los efectos de la
recesion. Finalmente, también hubo un repunte de los gastos por concep-
to del pago de intereses de la deuda al aumentar las tasas de interés y
ante la escasa efectividad de los mecanismos impuestos para controlar el
déficit del presupuesto.
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2.6.3 Producto Interno Bruto, empleo e inflaciéon

En términos generales, los cuatro afios de este gobierno fueron de bajo
crecimiento de la economia, que apenas promedi6 3%, por debajo de las
anteriores administraciones. A principios de la década de los noventa, la
economia entrd en recesion ocasionada por el crecimiento, a mas del
doble, de los precios del petroleo motivada por la guerra del Golfo, la res-
triccion del crédito, las quiebras bancarias y el debilitamiento de la capa-
cidad de produccion, en particular de la industria automotriz (Levine,
1991: 17). Al mismo tiempo, otras variables se estaban resintiendo, entre
ellas el consumo y la inversion privada, como respuesta a la caida de los
salarios reales y la disminucion del ingreso de los hogares.

El crecimiento de los salarios reales casi fue imperceptible al aumen-
tar los salarios nominales més lentamente que la inflacion,32 esto signifi-
co que el ingreso disponible permaneciera estancado; sin embargo, esto
no constituyo un obstaculo para que el gasto de consumo prosiguiera con
la tendencia ascendente iniciada en los afios ochenta. Durante los cuatro
anos el consumo promedio fue equivalente a las dos terceras partes del
PIB Yy, al igual que en afios anteriores, el crédito fue esencial para que las
familias pudieran seguir manteniendo su ritmo de consumo, a pesar de
las restricciones crediticias impuestas por el gobierno (Levine, 1991).33

Para la administracién de George H. W. Bush (U. S. Government
Printing Office, 1992), la funcién del gobierno debia limitarse a asegurar
altos niveles de inversion productiva, dejando a las empresas guiarse por
las fuerzas del mercado, de ahi la importancia de que la tasa de ahorro
creciera para financiar la inversion en proyectos de investigacion, de
desarrollo e innovacion tecnoldgica; sin embargo, el ahorro personal
siguio cayendo, promediando apenas 6.9% del PIB en los cuatro afios. Al

32 Incluso en 1991 el gobierno reveld que los pagos al factor trabajo habian disminuido al
mismo tiempo que la produccion industrial en los meses que durd la recesion.

33 Por ejemplo, hacia 1991 el crédito para el consumo era superior a 20% del ingreso dis-
ponible de las personas, y la deuda total de los individuos se situaba alrededor de dos
tercios de sus ingresos anuales.
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mismo tiempo, la inversion privada bruta siguio retrocediendo hasta lle-
gar al mismo nivel de los afios Kennedy-Johnson (14.2% del p1B), los sec-
tores que mas resintieron la caida de la inversion fueron las manufacturas
y la construccién, mientras que la inversién en software habia comenza-
do a aumentar rapidamente.

En el sector externo, si bien la devaluacién de la moneda decidida en
1989 reactivo las exportaciones en ese afio y al siguiente, el efecto fue de
corto alcance ya que en los proximos afios se estancaron las exportaciones.
En cuanto a las importaciones, la devaluacién y los meses que duré la
recesion hicieron que las compras del exterior cayeran y el déficit comer-
cial promedio fuera inferior (-1.7% del p1B) al de los afios de Reagan.

Tras concluir la recesion, en 1992, subsistid y crecio el problema del
desempleo (U. S. Government Printing Office, 1992). Uno de los factores
gue mas influyeron fue la debilidad del sector manufacturero, debido a
gue este problema ya no s6lo dafiaba a los obreros, sino también al perso-
nal administrativo. En cambio, el sector de los servicios, en particular de
los administrativos y del comercio, continuaba fortaleciéndose (Levine,
1993b).34

A pesar de que este gobierno pretendié seguir con las mismas medidas
antiinflacionarias a través de la restriccion de la demanda, elevando las
tasas de interés, la inflacion no disminuyo6 sustancialmente. El repunte
de los precios internacionales de los energéticos, debido a la guerra del
Golfo, y el incremento en los precios de los alimentos hicieron que la
inflacion se mantuviera altay s6lo comenzé a ceder en el dltimo afio, pro-
mediando 4.4% en el periodo.

34 Por ejemplo, grandes empresas como la General Motors e IBM habian reducido el per-
sonal ocupado. Estos despidos se agregaban a los ocurridos a raiz del crack bursatil de
1987, y al gran nimero de quiebras bancarias ocurridas a finales de los ochenta, que
también habian dejado despidos en el sector financiero.
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2.6.4 Otras variables: salario real, distribucién
del ingresoy pobreza

Los efectos del exiguo crecimiento de la economia, el estancamiento del
empleo y de los salarios reales se percibieron principalmente en el grupo
de la poblacion constituido por quienes percibian los ingresos mas bajos
(el 99%), al contraerse sus percepciones en 3.7% en promedio durante
los cuatro afios, mientras que para el grupo ubicado en el 1% mas alto sus
percepciones aumentaron 4%. Esto confirma la observacion que hizo
Levine: “el resultado de los doce afios de los gobiernos republicanos fue
el creciente enriquecimiento del grupo de los ricos, producto de la politi-
ca neoliberal empleada, y que tuvo como contraparte el mayor empobre-
cimiento relativo de los sectores medios y el empobrecimiento absoluto
de los pobres” (1993a: 22).

La decision del gobierno de no apoyar los programas sociales hizo que
las familias no contaran con el respaldo suficiente para superar el perio-
do de recesion, favoreciendo el incremento de la pobreza, aun cuando
entre ellas habia un namero significativo de familias con un alto nivel de
endeudamiento y que debieron declararse en bancarrota al aumentar las
tasas de interés hipotecario (Levine, 1993b). Asi, a lo largo de los cuatro
afnos la pobreza aumenté entre los tres grupos de la poblacién, prome-
diando 13.8%.3°

En resumen, el gobierno de George H. W. Bush persistio en el firme
proposito de limitar la funcién del Estado como ente regulador de la eco-
nomia, y, a pesar de que gran parte de sus medidas de politica econémica
estuvieron centradas en el control de la inflacion, su empefio en llevar a
cabo la guerra del Golfo propicié el alza de los precios de los energéticos,
factor importante para la aparicion de la recesion. Como resultado la eco-
nomiay el empleo no crecieron, mientras que la inflacién apenas pudo
mantenerse controlada.

35 Entre el sector de los nifios y jovenes llegd a 22%, en el de las personas de 65 afios y mas
fue de 13% y lo mismo sucedi6 a 12% de la poblacién en edad activa.
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2.7 RECAPITULACION DEL CAPITULO 2

A partir de la revision de los principales aspectos de las politicas publicas
y sus repercusiones en la actividad econémica que abarco desde el gobier-
no de Kennedy hasta el de George H. W. Bush haré algunas consideracio-
nes generales. En el manejo de la politica econdmica se distinguen dos
periodos: el primero abarcé desde los afios sesenta y parte de los setenta,
cuando se concibio la politica fiscal un instrumento encaminado a procu-
rar la estabilidad y el crecimiento de la economia. El segundo periodo ini-
cio hacia mediados de los afios setenta, cuando comenzo6 a cambiar la for-
ma de concebir a las politicas publicas, la aparicion del fenémeno de la
inflacién, y, al constituir el control de ésta la prioridad del Estado, la po-
litica fiscal se volvio restrictiva en el gasto, pero activa al reducir los
impuestos como mecanismo para reactivar la inversién de las empresas.
Al mismo tiempo, se introdujo la politica monetaria como un importante
instrumento de estabilizacion, a través del manejo de las tasas de interés
apoyado por la politica cambiaria, ademas se incluyeron otros mecanis-
mos, como la congelacién de los precios y los salarios, mientras el papel
del Estado como ente regulador de la economia comenzé a deteriorarse.

En el periodo 1961-1968, el crecimiento de la economia evidencio los
efectos de la aplicacion de mecanismos de estabilizacién automatica por
lo que pueden ser considerados como un buen ejemplo de la aplicacion
de la politica fiscal. En cambio, los gobiernos siguientes, de Nixon, Ford y
Carter, en un contexto de fuertes alzas en los precios de los energéticos,
comenzaron a realizar cambios en las politicas, como aplicar medidas para
restringir la demanda, por lo que la economia comenzé a experimentar el
fendmeno de la estanflacion.

Si se considera al crecimiento del P1B como el principal indicador para
medir los efectos de la politica fiscal, los mecanismos de estabilizacion
automatica empleados de 1961 a 1968 pueden ser valorados como 6pti-
mos, tomando en cuenta que en esos afios el PIB crecid a tasas superiores
a 6%. En cambio, en los afios siguientes la economia comenzé a mostrar
desajustes: en las administraciones de Nixon y Ford aparecié el fenémeno
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de la estanflacién, que se repitié en el gobierno de Carter. El estanca-
miento de la economia, acompafado de altas tasas de inflacién y desem-
pleo revelaron la poca efectividad de las medidas de politica restrictivas
para estabilizar la economia. Si bien Reagan logré reducir la inflacion, la
economia no vivio afios de notable repunte, a pesar del fuerte impulso que
recibid el sector de defensa y de los recortes a los impuestos de los contri-
buyentes que percibian los mayores ingresos. Durante el gobierno de
George H. W. Bush tampoco mostré una gran fuerza la economia, su desem-
pefo fue mas bien bajo, de hecho, en los Ultimos afios se desacelero por los
problemas bancarios, del sector inmobiliario y el alza en los precios de
los energéticos.

El crecimiento de la economia en el periodo 1961-1968 trajo consigo una
mayor demanda de empleo, por lo que la tasa de desempleo se redujo a
uno de los niveles mas bajos registrados en Estados Unidos. En cambio,
en los afos de gobierno de Nixon, Ford y Carter, los periodos de estanflacién
trajeron consigo el aumento de la desocupacion, a pesar de que habian
comenzado a flexibilizarse las condiciones laborales. Mas adelante, los
afos de gobierno de Reagan fueron de agudo repunte de la desocupacion y
s6lo hacia el final de su gestion comenz6 a disminuir, ademas de que em-
pezaron a consolidarse las grandes transformaciones en la distribucion
del empleo en las ramas industriales, al expandirse los servicios a costa
de las manufacturas y la agricultura.

No obstante que la politica de gasto de las administraciones de Kennedy
y Johnson fue sefialada como el motivo principal del repunte de la infla-
cidn, ésta se mantuvo en niveles bajos a lo largo de las dos presidencias.
En los mandatos sucesivos, de Nixon, Ford, Carter y mas tarde los de
Reagan y George H. W. Bush, la politica econémica se encaminé a contro-
lar la inflacion. La persistente alza de los precios en los afios setenta hizo
que los gobiernos decidieran mantener rigidos los precios de los bienes,
los salarios y aun las rentas. Ademas al comenzar a abrirse la economia al
comercio internacional, crecieron las importaciones de bienes de consumo
por ser mas baratas, contribuyendo a reducir la inflacién; no obstante,
fueron varios los afios en los que la economia sufrié periodos de estanfla-
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cion 1974, 1975, 1980 y parte de 1982. Esto indica que desde los afios de
Nixon hasta los de George H. W. Bush, las politicas antiinflacionarias
fueron mas recesivas que efectivas.

Con excepcidn de las administraciones Kennedy-Johnson —cuando el
incremento de los salarios nominales fue superior al de la inflacién—, en
las siguientes comenzo a percibirse el deterioro del poder adquisitivo de
los trabajadores. Con Nixon y Ford, el crecimiento de los salarios nomi-
nales fue lento, y las familias incrementaron sus ingresos incorporando a
un mayor nimero de sus miembros a trabajar. En la gestién de Carter,
solo los trabajadores sindicalizados pudieron negociar incrementos rea-
les en sus percepciones, y en la de Reagan los salarios se mantuvieron
casi estancados.

A lo largo de las presidencias que analizamos en este capitulo, el ingre-
so disponible dependié no sélo de los sueldos y salarios, sino también de
las reducciones a los impuestos y ademas se vio dafiado por los periodos
de recesion que traian consigo mayor inflacion y desempleo. En los afios
sesentay principios de los setenta, cuando el gobierno redujo los impues-
tos y ademas la inflacion y el desempleo eran bajos, se recupero el ingreso
disponible. Afios mas tarde, cuando comenzé a aparecer la estanflacion,
sufrié un deterioro. En 1982 y 1983, el gobierno de Reagan redujo los
impuestos a quienes percibian los mayores ingresos, por lo que el ingreso
disponible se recupero, pero en los afios siguientes al estancarse el salario
volvié a descender.

En el periodo de 1962 a 1968, al dejar de destinarse todo el incremento
de los ingresos de las personas al consumo, las familias tuvieron la posi-
bilidad de aumentar sus ahorros, lo que se debi6 en gran parte al alivio
gue significd para las familias tener acceso a programas sociales como el
Medicare. En cambio, durante las administraciones de Nixon, Ford y
Carter, los afios de recesion propiciaron el estancamiento de los ingresos
de las familias, quienes para tratar de sostener el nivel de consumo empe-
zaron a solicitar préstamos y ademas de que comenzé a decaer el ahorro.
Durante los afios de gestion de Reagan, el uso del crédito ya era generali-
zado y el ahorro, limitado. Asi, a partir de los setenta el consumo consti-
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tuyd el motor de crecimiento de la economia, pero no se sustento exclusi-
vamente en el ingreso de las familias.

Gran parte de los afios sesenta se apoyaron en la inversion publica y
privada y presentaron un suave ascenso de este indicador. En cambio, a
pesar de los esfuerzos de los gobiernos de Nixon, Ford y Carter para que
las empresas invirtieran en fuentes alternativas de combustibles esa ini-
ciativa no prosperé mucho. Al mismo tiempo, al dominar el efecto de los
periodos de recesién, la inversion permanecio6 estancada. Con Reagan, si
bien crecid la inversion del sector de defensa en nuevas tecnologias, los
demas no mostraron el mismo comportamiento.

En los afios de los gobiernos de Kennedy y Johnson, las exportaciones
—principalmente las de bienes de capital y agricolas— constituyeron una
importante fuente de divisas; en cambio, el déficit comercial y la caida de
las reservas internacionales hicieron que en 1971 el presidente Nixon
decidiera poner fin a la convertibilidad del délar con respecto al oro, e
impusiera una sobre tasa a las importaciones, a fin de evitar una crisis en
la balanza de pagos; sin embargo, desde 1973 el déficit comercial fue evi-
dente y a pesar de que el gobierno decidié devaluar la moneda en ese afio
y después en 1978 y 1980, ya no se consiguio revertir la tendencia defici-
taria de la balanza comercial.

Por ultimo, la politica de gasto social de las administraciones Ke-
nnedy-Johnson fue fundamental para reducir la pobreza. En las de Nixon
y Ford, a pesar de que no estuvo entre sus objetivos principales impedir
el incremento de la pobreza, se establecieron los programas sociales
AFCD, Y el mas importante hasta nuestro dias: el Medicare. En cambio, la
ideologia de Reagan siempre fue incompatible con este tipo de medidas
y, por consiguiente, el nUmero de pobres crecid, al igual que en los cuatro
anos de la gestion de George H. W. Bush.
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ANEXO ESTADISTICO
DEL CAPITULO 2

CUADRO 1
CRECIMIENTO PROMEDIO DEL PIB, TASA DE DESEMPLEO E INFLACION

Kennedy-Johnson  Nixon-Ford Carter Reagan George H. W. Bush
1961-1968 1969-1976 1977-1980  1981-1988 1989-1992
Crecimiento
del PIB real 4.9 46 4.4 3.4 3.0
Tasa de
desempleo 4.9 5.8 6.5 75 6.3
Inflacion 2.1 6.4 9.7 4.7 4.4

Fuente: Economic Report of the President 2013
Table B—42 Civilian unemployment rate, 1960-2012

Table b—63.—changes in special consumer price indexes, 1967-2012

http://fraser.stlouisfed.org/publications/ERP/issue/6146/download/100790/erp_2011_appb.pdf

CUADRO 2
COMPONENTES DE LA DEMANDA AGREGADA
(Promedio del porcentaje del PIB)

Kennedy-Johnson  Nixon-Ford Carter Reagan George H. W. Bush
1961-1968 1969-1976  1977-1980 1981-1988 1989-1992

Ingreso disponible 69.1 70.8 70.6 73.1 73.8
Consumo 61.7 62.3 62.6 64.3 66.2
Ahorro personal 8.5 9.7 9.1 8.7 6.9
Inversion privada

bruta 14.4 15.3 17.7 16.5 14.2
Exportaciones netas 0.7 -0.1 -1.3 -2.3 -1.7
Exportaciones 3.7 5.0 6.8 5.9 6.8
Importaciones 3.0 5.1 8.1 8.2 8.5

Fuente: U. S. Department of Commerce, Bureau of Economic Analysis, National Income and Accounts Tables

http://www.bea.gov/iTable/iTable.cfm?ReqlD=9&step=1
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CUADRO 3
INGRESOS, GASTOS, DEFICIT O SUPERAVIT COMO PORCENTAJE DEL PIB
(Promedio del periodo)

1961-1968 1969-1976 1977-1980 1981-1988 1989-1992
Kennedy-Johnson  Nixon-Ford Carter Reagan George H. W. Bush
Ingresos 17.6 18.1 18.4 18.2 17.9
Gastos 18.7 19.7 20.8 22.4 219
Déficit o superdvit -1.0 -1.7 -2.4 -4.2 -4.0

Fuente: Office of Management and Budget, Historical Tables
http://www.whitehouse.gov/omb/budget/Historicals

CUADRO 4
PARTICIPACION DE LAS PRINCIPALES FUENTES DE INGRESOS DEL GOBIERNO FEDERAL
(Promedio de los porcentajes del total)

Kennedy-Johnson  Nixon-Ford Carter Reagan George H. W. Bush
1961-1968 1969-1976  1977-1980  1981-1988 1989-1992

Total 100.0 100.0 100.0 100.0 100.0
Impuestos 435 454 46.0 462 45.0

a las personas

Impuestos 213 157 143 8.7 95

a las empresas

Social Insurance and 190 264 302 349 371

Retirement Receipts

Fuente: Office of Management and Budget, Historical Tables
http://www.whitehouse.gov/omb/budget/historicals

CUADRO 5
GASTOS EN INVERSION PARA MEJORAR EL CAPITAL FiSICO, AST COMO EN DESARROLLO E INVESTIGACION
(Promedio del porcentaje del total)

1961-1968 1969-1976  1977-1980  1981-1988 1989-1992
Kennedy-Johnson  Nixon-Ford Carter Reagan George H. W. Bush
Gasto total 100.0 100.0 100.0 100.0 100.0
Gasto de inversion 329 251 204 19.4 18.0
Defensa nacional 20.4 12.3 7.9 10.8 10.1
Otros 12.5 12.8 12.5 8.6 7.9

Fuente: Office of Management and Budget, Historical Tables
http://www.whitehouse.gov/omb/budget/historicals
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CUADRO 6
GASTOS EN LOS PRINCIPALES RUBROS DE INVERSION DIRECTA DE CAPITAL FISICO
(Promedio de los porcentajes del total )

Kennedy-Johnson Nixon-Ford  Carter Reagan  George H. W. Bush

1961-1968 1969-1976  1977-1980 1981-1988 1989-1992

Inversion total 100.0 100.0 100.0 100.0 100.0
Construcmqn_ rehabilitacion 93.3 919 925 76.2 66.9
de activos fisicos
Proyectos de energia y agua 53.0 59.6 61.7 43.2 30.4
Otros 40.3 32.3 30.9 33.0 36.4
Adquisici

duisiciones 6.7 8.1 75 23.8 33.1

para mejorarel equipo

* Excluye los gastos del sector de Defensa
Fuente: Office of Management and Budget, Historical Tables
http://www.whitehouse.gov/omb/budget/historicals

CUADRO 7
GASTO FEDERAL SEGUN SUBFUNCION
(Promedio del porcentaje del PIB)

Kennedy-Johnson Nixon-Ford  Carter Reagan  George H. W. Bush

1961-1968 1969-1976  1977-1980 1981-1988 1989-1992
Gasto total 18.7 19.7 20.8 224 21.9
Defensa nacional 8.6 6.6 4.8 5.9 5.1
Energéticos 0.1 0.1 0.3 0.2 0.1
Agricultura 0.6 0.4 0.4 0.5 0.3
Transporte 0.8 0.7 0.7 0.6 05
Desarrollo comunitario 0.1 0.3 04 0.2 0.1
Educacion y capacitacion 0.5 0.9 1.2 0.7 0.7
Salud 0.3 0.7 0.8 0.8 11
Medicare* 0.3 0.7 11 15 17
Income Security 1.4 2.3 29 3.0 2.8
Social Security 2.6 3.6 43 4.6 4.4
Interest on Treasury 16 19 24 40 46

debt securities

* El programa inicié en 1966
Fuente: Office of Management and Budget, Historical Tables
http://www.whitehouse.gov/omb/budget/historicals
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CUADRO 8
DEUDA FEDERAL BRUTA Y EN PODER DEL PUBLICO
(Promedio del porcentaje del PIB)

Kennedy-Johnson  Nixon-Ford Carter Reagan George H. W. Bush
1961-1968 1969-1976 1977-1980 1981-1988 1989-1992
Deuda federal 481 36.4 34.4 428 58.5
ruta
Deuda en
poder del 38.8 26.9 26.7 34.9 44.0
publico

Fuente: Office of Management and Budget, Historical Tables

http://www.whitehouse.gov/omb/budget/historicals

CUADRO 9
CRECIMIENTO DE LA PRODUCTIVIDAD Y LOS SALARIOS
(Promedio de los periodos de gobierno)

Kennedy-Johnson  Nixon-Ford Carter Reagan  George H. W. Bush
1961-1968 1969-1976 1977-1980  1981-1988 1989-1992
Salario promedio 29 16 06 09 10
real por hora
Productividad 3.6 2.2 0.6 1.8 2.2

Fuente: United States Government Printing Office, (2012), “Economic Report of the President 2012”,
Washington D. C.

Table B-47: Hours and earnings in private nonagricultural industries, 1965-2011
Table B-50: Changes in productivity and related data, business and nonfarm business sectors, 1962-2011

http://www.gpo.gov/fdsys/pkg/ERP-2012/content-detail.html
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CUADRO 10
CRECIMIENTO DEL INGRESO PROMEDIO (DOLARES DE 2008) REAL EN ESTADOS UNIDOS
(Promedio de los periodos de gobierno)

Kennedy-Johnson  Nixon-Ford Carter Reagan George H. W. Bush
1961-1968 1969-1976  1977-1980  1981-1988 1989-1992
Ingreso promedio ) }
del 99% més bajo 28.1 0.5 1.3 5.4 3.7
Ingreso promedio 8.3 13 25 831 40

del 1% mas alto

* Excluye ganancias de capital

Fuente: Datos tomados de Piketty, Thomas y Emmanuel Saez, (2003), “Income Inequality in the United
States, 1913-1998”, publicados en State of Working America, 118(1), 2003. Ademaés se consultaron las series
actualizadas en <http://elsa.berkely.edu/~saez/>

CUADRO 11
TASA DE POBREZA PROMEDIO

Kennedy-Johnson  Nixon-Ford Carter Reagan George H. W. Bush
1961-1968 1969-1976 1977-1980  1981-1988 1989-1992
Porcentaje
promedio de 176 119 119 14.1 138
incidencia
de pobreza

Fuente: March Surver Population Survey, Historical Poverty Tables
U. S. Bureau of the Census, Current Population Survey, Historical Poverty Tables
https://www.census.gov/hhes/www/poverty/data/historical/people.html
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CAPITULO 3. POLITICA ECONOMICA
DE LAS ADMINISTRACIONES DE WILLIAM J. CLINTON
Y GEORGE W. BUSH, Y SUS ALCANCES SOBRE
LA ECONOMIA DE ESTADOS UNIDOS

A partir de las politicas adoptadas durante las administraciones de William
Clinton y la de George W. Bush, en este tercer capitulo analizaré el nivel
de congruencia entre las principales propuestas de campafia de cada uno,
los objetivos que se propusieron alcanzar con sus decisiones y las medi-
das que finalmente optaron por poner en marcha durante sus mandatos,
para enseguida analizar los efectos de dichas politicas sobre las variables
fundamentales de la economia de Estados Unidos.

Esto tltimo nos revelara la respuesta ante tales medidas, poniendo ma-
yor énfasis en la incidencia de las de caracter fiscal sobre ciertas variables
macroeconomicas fundamentales como el crecimiento de la economia, el
empleo, el ingreso de las personas, el consumo, la inversion, la distribu-
cion del ingreso y la pobreza. También se identifican otros elementos adi-
cionales a las medidas de politica econémica, que también intervinieron,
en algunos casos de manera decisiva, sobre la economia, por ejemplo el
auge del dot-com y la burbuja inmobiliaria. Cabe destacar que este capitu-
lo, asi como el anterior, serviran para que en el siguiente se puedan iden-
tificar con mayor claridad los grandes cambios que habian comenzado a
percibirse desde mediados de los afios setenta y que se fortalecieron a lo
largo de las dos administraciones, y por otra parte establecer las grandes
coincidencias y/o divergencias entre ambos gobiernos.

En primer lugar, tomando como punto de partida el diagnéstico de la
situacion de la economia que prevalecia hasta antes de cada uno de los pe-
riodos del gobierno de Clinton y de George W. Bush, se presentan las
principales propuestas de campafa que formularon siendo candidatos a la
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presidencia —y que mas adelante servirdn para contrastarlas con los
resultados—. Por ser de gran importancia, también se incorporan las
medidas de liberalizacién que decidi6 aplicar el presidente William J.
Clinton —béasicamente la comercial, laboral y financiera—, mientras que
al presidente George W. Bush le correspondi6 apoyar los cambios en la
organizacién de los procesos productivos de las empresas. En cuanto
a las medidas de politica econdmica, resaltamos los principales instru-
mentos por los que se inclinaron cada uno de los gobiernos. Por altimo,
con el fin de contar con un panorama mas completo de los factores que
intervinieron en la evolucion de la economia, se incorporan otros aspec-
tos importantes, como los efectos del auge de la tecnologia en los afios
noventa y posteriormente la prosperidad de la industria inmobiliaria, asi
como la fuerza que en los tltimos afios han adquirido los grupos de poder
en las decisiones relacionadas con las politicas publicas.

En el apartado de los resultados, se analiza el impacto de las politicas
sobre las variables fundamentales de la economia. La correspondiente a
la evolucién del PIB muestra los cambios ocurridos en las industrias, con
el fin de identificar a las que continuaron decayendo y las que se fortale-
cieron, esto mismo se aplica mas adelante para la inversion y el empleo.
También se examina el comportamiento del consumo, el ahorro y el sector
externo. La seccion del presupuesto detalla la evolucion de los ingresos y
el gasto del gobierno federal. EI comportamiento de la inflacion fue otra
de las variables importantes en las metas de la politica econémicay, aun-
gue ya no tuvo la misma relevancia de las dos décadas anteriores, siguio
siendo incluida en estas dos presidencias. Por Gltimo, se aprecia la in-
fluencia del crecimiento de los salarios reales, la politica tributaria y el
gasto social sobre el comportamiento de la distribucion del ingreso y de
la incidencia de pobreza a lo largo de las dos presidencias.

Pareciera que cada cual se inclin6 por aplicar medidas de politica acorde
con la situacién por la que transité en su momento la economia. Pero revi-
sando mas de cerca las politicas, vemos que mds bien fungieron como la
continuacion de las que se habian venido esbozando desde los afios setenta
y que a lo largo de estos dos mandatos se fortalecieron. En cuanto a los
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resultados, si bien la economia mostré periodos de crecimiento y aumento
de la ocupacion, acompanados de baja inflacion, éstos no pueden ser valo-
rados como dptimos, cuando se examinan otras variables fundamentales
como el consumo, el ahorro, la inversion, y la distribucién de ingreso.

3.1 LA ADMINISTRACION DE WILLIAM J. CLINTON 1993-2000

En el momento en el que los gobiernos disefian las politicas que van a
aplicar, es esencial que tengan una idea precisa de las herramientas a su
alcance, asi como de la coyuntura por la que atraviesa el pais y los efectos
que pueden acarrear las disposiciones que ejecuten. Esta idea nos remite
a lo expresado por John Kenneth Galbraith (2009) cuando advierte la
importancia de aplicar politicas publicas apropiadas encaminadas a evitar
gue la economia caiga en situacion de depresion y desempleo. En el caso
de que el gobierno se inclinara por emprender medidas dirigidas a dete-
ner la etapa de auge de la economia, quienes estan a cargo de su manejo
deberan contrastar ésta posibilidad con el riesgo de que la aplicacion de
las medidas estimule el desempleo, con la idea de que los periodos de auge
nunca deben ser detenidos una vez que hayan iniciado, y esta cita adquie-
re un amplio sentido en el andlisis de los dos periodos de gobierno que
haremos en este tercer capitulo.

3.1.1 Antecedentes

Cuando realizaron el diagndstico de la situacion de la economia de
Estados Unidos, el grupo de asesores de Clinton evocé los afios setenta y
ochenta, cuando el PIB caia y al mismo tiempo la inflacién y el desempleo
eran altos, ademas del alarmante crecimiento de la desigualdad de los
ingresos percibidos por la personas. Para ellos, tanto el mercado como
las decisiones de los Gltimos gobiernos habian ocasionado la mayor des-
igualdad de los ingresos percibidos por las personas desde la segunda
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guerra mundial. En el tema de las finanzas gubernamentales, el presu-
puesto del gobierno federal estaba presentando saldos deficitarios, debi-
do al gasto expansivo y al debilitamiento de la carga tributaria provocada
por la reduccién de impuestos aplicada a los estratos de la poblacién de
mayores ingresos.

En cuanto a los hechos més recientes, el grupo de asesores reconocio
que en 1992, a pesar de que ya habia concluido el periodo de recesion que
afectd la economia entre 1990 y 1991, ésta aun se encontraba operando
por debajo de su capacidad productiva, el desempleo se mantenia por
arriba del 6%, y el crecimiento de la productividad era similar al de dos
décadas atras, es decir, la actividad econémica no habia logrado recupe-
rarse por completo.

3.1.2 Propuestas de camparia

Con respecto a las propuestas de campafia, el candidato Clinton (Clinton,
1992) se comprometio a recortar diversos tipos de gasto corriente del
gobierno federal, con el fin de lograr mantener equilibrado el presupuesto
federal. También contempl6 en su agenda terminar con el estancamiento
de la economia, a través de grandes inversiones en la formacion profesio-
nal, la ensefianzay, sobre todo, en la reconstruccion de la infraestructura
publica del pais. Ademas, se comprometié a estimular la inversion en
investigacion y el desarrollo de nuevas tecnologias y sugirié la idea de
presentar un plan de salud que proporcionara calidad en este tipo de ser-
vicios y planted que los costos correspondientes deberian permanecer
bajo vigilancia. Con respecto a los impuestos, propuso reducirlos para los
grupos de la poblacion de clase media, mientras que los estratos mas
ricos deberian pagar impuestos justos.
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3.1.3 Medidas de politica

No se puede analizar el comportamiento de la economia de las Gltimas
décadas sin incluir las medidas de desregulaciéon que introdujeron los
gobiernos, como parte de la politica econémica que aplicaron a lo largo de
sus mandatos. En el caso particular de Clinton, destaco el amplio impul-
so que concedio a la desregulacién laboral y financiera, y el gran énfasis
en el libre comercio, elementos a los que se sumoé el auge de la tecnologia
de la informacion, cuyo impacto se vera mas adelante.

La desregulacidn financiera fue una de las decisiones més trascenden-
tales tomadas en la administracién del presidente Clinton, idea que habia
comenzado a tomar impulso desde los afos setenta. En 1999, al firmar la
nueva Ley de Modernizacion de los Servicios Financieros, conocida como
Ley Gramm-Leach-Bliley, fue desmantelado el marco regulador de las
transacciones financieras establecido a partir de los afos de la Gran De-
presion, la ley Glass-Steagal fue decretada en 1930 a raiz de la crisis
financiera de 1929. A través de esta ley, las operaciones realizadas por los
bancos comerciales fueron separadas de las efectuadas por los bancos de
inversion y esta desregulaciéon financiera tendria sus costos en 1996
cuando comenz6 a formarse la burbuja burséatil y mas tarde, al estallar la
burbuja financiera (Pollin, 2009).

En lo que concierne al mercado de trabajo, se advirtié una creciente
flexibilidad laboral que resulté adversa para los trabajadores: las presta-
ciones de las que habian gozado se redujeron, destacando la de las vacacio-
nes, asi como el pago correspondiente por este concepto, se acentud el
debilitamiento del sindicalismo y un gran nimero de empleos de reciente
creacion fueron temporales. Ademas, la desregulacion facilité que se
incrementara al maximo el nimero de horas trabajadas durante los afios
de mayor crecimiento de la economia.

La globalizacion econdmica fue otro de los procesos que aceleraron su
desarrollo en el mundo, primordialmente en la segunda mitad de los
afos noventa. Ese fendmeno se enfoc6 principalmente en las areas del
comercio de bienes y servicios, el desarrollo de la tecnologia y las tran-
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sacciones del capital, y Estados Unidos fue uno de los paises que con
mayor entusiasmo la apoyaron. La posicion de Clinton con respecto a la
politica comercial no varié en comparacion con lo que habian venido
apuntando los gobiernos anteriores, al mostrar un amplio apoyo al libre
comercio. Asi, Estados Unidos se convirtid en uno de los paises precurso-
res del libre comercio, tanto de los bienes y servicios como de las inver-
siones. El gobierno (U. S. Government Printing Office, 1998) subrayo las
ventajas de la apertura de los mercados para la expansion de la economia,
asegurando que favoreceria tanto a los productores como a los consumi-
dores. La relevancia que significaba para el gobierno la agenda de la libe-
ralizacion comercial hizo que el tema se incluyera en el programa de este
gobierno, mediante la reduccion de las barreras comerciales contemplada
en los acuerdos multilaterales y que fueron complementadas con los
acuerdos de liberalizacion comercial a nivel regional, uno de cuyos prin-
cipales ejemplos fue el Tratado de Libre Comercio de América del Norte.

La politica fiscal constituyd uno de los temas de mayor alcance en la
administracion Clinton (U. S. Government Printing Office, 1994). To-
mando como punto de referencia el rapido crecimiento de la deuda fede-
ral, que habia iniciado desde 1981, a través de la ley Omnibus Budget
Reconciliation Act of 1993 el gobierno dio a conocer uno de sus principa-
les objetivos: reducir el presupuesto federal en un monto equivalente al
1.75% del P1B en los cinco afios posteriores a 1993, mediante la contrac-
cion del gasto (equivalente al 12% en términos reales) junto con el incre-
mento de los ingresos federales a través de la aplicacién de impuestos
progresivos.!

En el segundo periodo de su gobierno no sélo fue evidente el celo del
presidente por mantener el equilibrio fiscal sino que tratd de ir mas alla,
al centrar la atencion en dos de los problemas que supuso debia enfrentar
el pais en los proximos afios: el incremento de la poblacién de la generacién

! Esta Gltima propuesta fue rechazada por los legisladores, al oponerse tanto al incremen-
to de los impuestos dirigidos a las personas que percibian los mayores ingresos, como la
propuesta de aplicar un impuesto a las industrias que emitian gases contaminantes.
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del baby boom en edad de retiro, que hacia suponer que el gobierno
deberia contar con mayores recursos para incrementar las asignaciones a
la partida del programa de la Social Security; y en segundo término, la
conveniencia de que fuera el propio gobierno quien incrementara la tasa
de ahorro interno con el fin de incentivar el crecimiento de la economia.

Por ello, en la Balanced Budget Act 1997, la administracion formulé
propuestas encaminadas a consolidar el equilibrio del presupuesto, con-
sistentes en la reduccidn de los gastos del programa Medicare, y la limita-
cién temporal de los correspondientes al Health Care. Ademas, el régi-
men siempre mantuvo la idea de que invariablemente existia una
estrecha relacion entre los resultados de la politica fiscal con los instru-
mentos de politica monetaria, a través de la reduccion de la tasa de inte-
rés. Esta reaccion se traducia en la respuesta de los mercados financieros
ante la efectividad de las politicas fiscales. Asi, para el grupo de asesores
fue sustancial asegurar el crecimiento de la economia a través de reduci-
das tasas de interés. A pesar de ello, nunca se hizo evidente la asociacion
directa entre el incremento del consumo y de la inversién con el descenso
de la tasa de interés.

3.1.4 Presupuesto

Entre los resultados obtenidos en esta administracion —ademas de los
afos de expansion de la economiay del crecimiento del empleo— destaco
el equilibrio de las finanzas del gobierno federal y la importancia conce-
dida al curso que venia mostrando la deuda. El que se revirtiera el saldo
deficitario del presupuesto constituyé el cambio fundamental en el man-
dato de Clinton y cuando consiguio6 el superavit, el presidente propuso
gue éste debia permanecer hasta que se eliminara la deuda federal.

De acuerdo con los datos oficiales, a partir de 1994 comenzé a aumen-
tar la recaudacion tributaria en términos del P1B, sobre todo con lo prove-
niente de los impuestos personales, al grado de que se obtuvo la cifra mas
alta de las seis ultimas décadas. El porcentaje promedio de los ocho afios
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fue 19%. Este comportamiento se atribuy6 basicamente a dos factores: a
las disposiciones contenidas en la OBRA 1993 y a la notable recuperacion
de la economia. Segun estimaciones de Pollin (2003: 35) “con la OBRA
1993 el gobierno federal consiguio elevar los impuestos en 240.4 miles de
millones de délares en cinco afios”.2 Al iniciar su segundo periodo,
Clinton promulgo la Taxpayer Relief Act 1997 la cual contenia una serie
de medidas de alivio fiscal, cuya vigencia prevista abarcaria los proximos
diez afnos. El sacrificio fiscal se estimé en 290 000 millones de délares,
cifra que significaba una sustancial reduccién de los ingresos tributarios
previstos en la OBRA93. En cuanto a la contribucién de las empresas lo
recaudado por el gobierno federal, no aumentoé significativamente a
pesar de los afios de auge de la economia (11% en promedio en el periodo
1993-2000), representando menos de la mitad de lo aportado durante
los gobiernos de Kennedy-Johnson.

Con respecto a las erogaciones, una de las maximas prioridades del
gobierno fue la de reducir el déficit federal, por lo que se ajusté el gasto
en términos del PIB a niveles similares a los de los afios Nixon-Ford (19.8%
del p1B, en promedio de los ocho afos). El gasto del sector de defensa,
principalmente los pagos al personal militar, pero también la partida de
investigacion y desarrollo fueron restringidas y ademas se limitaron las
erogaciones para areas tales como la infraestructura, la educacion, la
cienciay los transportes, como veremos a continuacion.

En oposicion a lo anunciado en su agenda de campafia, el gobierno de
Clinton se inclin6 por conceder menor importancia a los proyectos de ener-
gia y agua, mientras que las asignaciones para la educacion primariay la
capacitacion no aumentaron y las de educacién superior incluso se redu-
jeron. A pesar de que el presidente estaba consciente de la critica situa-
cion en que se encontraban la ciencia y la tecnologia, las partidas corres-

2 Esta ley increment6 del 30 al 36% la presion fiscal sobre los ingresos superiores a 140 000
dolares, con una sobrecarga adicional de 10% para ingresos superiores a 250 000 déla-
res. También aumenté el impuesto sobre la gasolina, y la proporcion de la renta sujeta al
impuesto de seguro hospitalario por concepto de Medicare y se ampliaron las dotacio-
nes relativas al Earned Income Tax Credit.
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pondientes a estos conceptos se contrajeron, mientras que las del transporte,
desarrollo comunitario y regional se mantuvieron sin cambios. Sélo los
gastos en salud y el Medicare continuaron con una tendencia ascendente
respecto de los afios anteriores, debido al incremento de los costos de los
servicios contemplados en estos programas. Por otra parte, aun cuando
la administracion pudo ejercer un menor gasto en la partida Income
Security —al caer la tasa de desempleo y con ello los requerimientos para
las compensaciones por este concepto— no considerd conveniente
reorientar estos recursos para apoyar los programas de bienestar social,
excepto la extension de la cobertura del programa EITC mencionado en
parrafos anteriores. Por el contrario, el programa de Ayuda a las familias
con hijos dependientes fue desmantelado, mientras que los gastos destina-
dos al programa Food Nutrition Assistance fueron restringidos a lo largo
de los ocho afios. Mencidn especial merece el pago de servicios de la deu-
da, el cual disminuy6 en 3.7% en promedio de los ocho afios, debido a dos
factores: la sustancial reduccion del déficit y la caida de las tasas de inte-
rés ocurridas de 1996 a 1999, conforme a las expectativas del gobierno.

3.1.5 Los resultados

Los ocho afios del gobierno de Clinton, pero sobre todo los transcurridos
durante su segundo periodo, tuvieron como marco lo que se conocio
como la era de la nueva economia, estimulada sobre todo por el uso de la
internet. EI cambio tecnolégico contribuy6 a impulsar la burbuja tecnol6-
gica del dot-com, a través de las inversiones realizadas en las grandes
empresas, con el fin de adquirir las nuevas tecnologias, especialmente en
las compafiias de la industria de las telecomunicaciones, y que auspiciaron
el auge del mercado burséatil. El drastico incremento de la emisién de
acciones vinculadas con las industrias de alta tecnologia causoé la burbuja
especulativa en la bolsa de valores en los Gltimos afios de los noventa. El
indice NASDAQ que manejaba la mayoria de las acciones asociadas a los sec-
tores de alta tecnologia y de las telecomunicaciones publicé que en abril
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de 1991 las acciones habian alcanzado los 500 puntos, y para marzo del
afio 2000 su nivel habia ascendido hasta los 5132 puntos (Stiglitz, 2003).
Es asi como las politicas de liberalizacion financiera, laboral y comercial,
sumadas al auge tecnolégico fueron los principales factores sobre los que
descansé el dinamismo que adquirié la economia en esos afios.

3.1.5.1 Producto Interno Bruto, empleo e inflacién

Gran parte de los objetivos que se propuso alcanzar el gobierno de
Clinton se consiguieron en el segundo periodo de su mandato, entre ellos
destacaron el crecimiento de la economia, el incremento del nivel de
empleo y sobre todo el equilibrio del presupuesto del gobierno federal. El
PIB creci6 en promedio cerca del 4% a lo largo de los ocho afios, porcen-
taje un poco mayor a los de los gobiernos de Reagan y Bush padre. Parael
régimen, entre los principales elementos que intervinieron en el creci-
miento de la economia estuvieron: las innovaciones tecnoldgicas, la
inversion realizada en las empresas para la adquisicion de maquinaria y
equipo, los nuevos métodos de organizacion aplicados en las corporacio-
nesy el gasto de los hogares. A las que también se agregaron las medidas
de desregulacién financieray laboral llevadas a cabo en estos afios.

A pesar del buen comportamiento de la economia, su dinamismo no
se propag0 a todos los sectores industriales. Tomando como indicador la
contribucién del valor agregado de cada uno de los sectores al PIB total
advertimos que uno de los sectores industriales en el que se percibié un
mayor dinamismo fue el de los servicios financieros, los seguros, inmobi-
liarios y de arrendamiento, fortalecido por la medidas de desregulacion;
el otro sector que también crecié notablemente fue el de los servicios profe-
sionalesy empresariales (véase el cuadro 1 del anexo final).2 Por el contrario,

3 Las medidas de desregulacion financiera fortalecieron al sector: en 1993 contribuia con
18.9% del P1B y en 2000 su aportacion significaba poco mas de la quinta parte del pro-
ducto. En cuanto a los servicios profesionales y empresariales, en 1993 aportaban 9% al
producto y para el afio 2000 habia elevado su contribucion a 11.2%.
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la industria manufacturera continu6 padeciendo el deterioro que ya venia
sufriendo desde décadas atras, debido en parte al impulso del gobierno a
la liberalizacion comercial .*

El desigual comportamiento de la economia también se percibe al
analizar los componentes de la demanda agregada. El gasto de consumo
personal es una de las principales variables, por lo que iniciaremos con el
analisis del consumo. Prosiguiendo con la pauta marcada desde los go-
biernos de Reagan y Bush padre, la disminucién del gasto publico fue
compensada con la expansion del consumo privado. El gasto de consumo
privado constituy6 en promedio el 67.4% del piB, sobrepasando en casi seis
puntos al de los afios de gobierno de los presidentes Kennedy-Johnson.
La otra variable que sustituyé en parte a la demanda del gobierno fue la
inversion realizada por las empresas, en respuesta al incremento en el
consumo privado. La inversion privada bruta en términos del piB (15.7%
en promedio durante los ocho afios) aunque supero a la efectuada en los
anos sesenta, no fue mayor a la de las administraciones de Carter y Reagan,
y ademas su dinamismo no mostré un comportamiento uniforme en
todos los sectores econémicos: gran parte de las nuevas adquisiciones se
encaminaron a la compra de equipo de computo y software, en cambio
las industrias mineras, las manufactureras, la eléctrica y la de comunica-
ciones sufrieron notables caidas en sus inversiones (U. S. Department of
Commerce, Bureau of Economic Analysis: Cuadro 5.3.1).

Aun en los afios de mayor expansion de la economia, el impulso que
tuvo el consumo y la inversion privada se realizé a través del crédito. El
aumento del consumo de las familias fue pagado con crédito y otro tanto
sucedié con las empresas, haciendo que estas Gltimas alcanzaran niveles
de endeudamiento sin precedentes (Pollin, 2003).° La proporcion del
crédito obtenido por las compainiias, con respecto a los ingresos prove-

4 Mientras que en 1980 las manufacturas habian contribuido con 20% del P1B, a partir de
1996 se acelerd su deterioroy en 2000 la participacion se redujo al 14%.

5 Ante el alza del pago de las colegiaturas, los hogares con ingresos medios se endeudaron
y en lo que toca a las empresas el monto de sus deudas alcanz6 a significar hasta la terce-
ra parte de sus acciones a lo largo del periodo 1993-2000.
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nientes de sus ventas y sus amortizaciones fue elevada, aun mayor a la de
los afios de fuerte expansion econémica del periodo de los gobiernos
de Kennedy y Johnson, ademas de que en los afios sesenta los fondos de los
que disponian las empresas fueron superiores a sus deudas. Asi, aunque
el gasto de consumo favorecié la expansion econémica, el pago de intere-
ses de la deuda se convirtio en un elemento adverso para la economia, al
mermar la proporcién del ahorro en relacion con el ingreso disponible.®
Debido a que Clinton habia asumido el compromiso de promover la
competitividad de los mercados hacia el exterior, sus esfuerzos se enca-
minaron a crear iniciativas para fomentar la competencia, especialmente
de las industrias de telecomunicaciones; energia eléctrica; y los servicios
de Health Care, a través de los acuerdos comerciales del TLCAN y de la
region Asia-Pacifico; no obstante, el avance del sector exportador fue
heterogéneo. En tanto que las industrias exportadoras relacionadas con
la tecnologia de la informacion, beneficiandose de la recuperacion de las
economias de sus principales socios comerciales, la depreciacion del
ddlar y la reduccién de los costos aumentaron sus ventas, mientras que
las exportaciones de productos agricolas se redujeron cuando el gobierno
decidio retirar los apoyos que habia estado recibiendo este sector en afios
anteriores. Y aunque en términos del PIB las exportaciones registraron el
porcentaje mas alto de los Gltimos cuarenta afios (7.6% en promedio) no
fueron suficientes para compensar las importaciones (10.4% en prome-
dio), esto, debido a que durante los afios de mayor crecimiento, la econo-
mia siguié demandando una gran cantidad de bienes de procedencia
extranjera, especialmente de consumo y de capital. En promedio, las
importaciones superaron las realizadas en los gobiernos anteriores. Fue
asi como el saldo comercial de bienes volvio a mostrar el repunte de los
déficits (-2.8 en promedio), cifra superior a la del gobierno de Reagan.
En cambio, el comercio de los servicios sigui6 tratando de compensar
el desequilibrio comercial proveyendo de divisas a la economia, princi-

6 En 1993 se destinaba el 5.8% al ahorro y en 2000 el porcentaje se redujo casi a la mitad
(2.9%).

86



palmente por el concepto de patentes y licencias. Ademas, aungue la cuen-
ta de capitales mostré una notable mejoria, se produjo una afluencia de
capitales foraneos hacia Estados Unidos, incentivada por el auge de los
mercados bursétiles, sustentada en las expectativas positivas que tenian
los inversionistas sobre el comportamiento de la economia, y este ingreso
de ahorros externos siguié formando parte del reverso del déficit comer-
cial de Estados Unidos.

La caida de la tasa de desocupacion, junto con la estabilidad de los
precios fueron dos de los logros que mas resalté el gobierno de Clinton.
El crecimiento de la economia, sobre todo el de los ultimos cuatro afios
(1997-2000) trajo consigo mayor demanda de trabajo, haciendo que la
tasa de desocupacion promedio de los ocho afios (5.2%) fuera inferior a los
afos setenta y ochenta, aunque no mejoré sustancialmente con respecto
a la experimentada en los afios Kennedy-Johnson (4.9%); no obstante,
como ya hemos sefialado, el repunte de la ocupacién ocurrié en un
ambiente desfavorable para el personal ocupado.

Ademas, los cambios en la estructura del mercado de trabajo que se
habian venido percibiendo desde afos atras se hicieron mas evidentes a
lo largo de esta administracion: el sector de las manufacturas que hacia
finales de los sesenta habia alcanzado a emplear en sus ramas industria-
les a poco mas de la cuarta parte del personal ocupado total (26% en
1969), al término de los ocho afios de gobierno de Clinton apenas captaba
al 13% de la poblacién ocupada. Por otra parte, los efectos de la introduc-
cion de nuevas tecnologias de la informacidn se hicieron evidentes en las
industrias relacionadas con las actividades financieras y del comercio, al
disminuir paulatinamente su participacion dentro del personal ocupado
total, sélo el sector de los servicios profesionales y empresariales conti-
nuo fortaleciéndose.” Por Gltimo, a lo largo de los ocho afios de este
gobierno, la decision de recortar el gasto federal se evidencio al reducirse
la participacion del sector publico como empleador (véase el cuadro 2 del

"En los primeros afios de los noventa absorbia al 10% de la poblacién ocupaday en 2000
habia aumentado en dos puntos su participacion.
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anexo estadistico final); no obstante, a contracorriente de lo que indica la
teoria de la tasa de desempleo natural no inflacionaria, mejor conocida
como tasa de desempleo no aceleradora de la inflacién (NAIRU),8 las cifras
oficiales publicadas indicaron que durante el periodo de 1993 a 2000, la
tasa de desempleo y la inflacion habian disminuido al mismo tiempo.

En estos afios pudo percibirse la caida de la desocupacién junto con la
estabilidad de los precios, aunque la inflacién promedio de los ocho afios
(2.6%) fue ligeramente mas alta que en los afios de la politica del New
Deal. Entre los factores que contribuyeron a este comportamiento estu-
vieron:

1. la ausencia de alzas espectaculares en los precios de los energéticos;

2. la decisién del gobierno de mantener bajas las tasas de interés como
forma de controlar la inflacion;

3. la continua disminucidn de los precios de los bienes importados, y

4. el escaso crecimiento de los salarios reales al tiempo que la produc-
tividad aumentaba, contribuyendo asi a que los costos unitarios del
trabajo no constituyeran un elemento de presion sobre los precios
de los bienes producidos (Pollin 2003).

Cabe subrayar que el lento incremento de los salarios fue posible gra-
cias al debilitamiento sindical que padecieron los trabajadores en esos
afios y que los puso en una posicion desfavorable para poder negociar
alzas salariales significativas.®

8 SegUin esta teorfa, una tasa de desempleo de entre el 4% y 5% debia provocar una acele-
racion de la inflacion, al gozar los trabajadores de mayor poder de negociacion para exi-
gir mejoras salariales, y estos costos serian trasladados a los consumidores finales,
aumentando los precios de los bienes y creando por lo tanto una espiral inflacionaria.

9 Para R. Pollin y R. Gordon, dos de los principales elementos que impidieron el creci-
miento de los precios fueron los cambios en el equilibrio entre el capital y el trabajo, a lo
que se agrego0 la creciente integracion del pais a la economia global. Esta integracion
evitd que las empresas incrementaran los costos y por lo tanto los salarios.
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3.1.5.2 Otras variables: salarios reales, productividad,
distribucion del ingreso y pobreza

Aunque la economia y el empleo crecieron a tasas superiores a las de
afos anteriores y la inflacion se mantuvo controlada, hubo variables que
no presentaron un comportamiento éptimo. Este fue el caso de la pro-
ductividad, la distribucion del ingreso y la incidencia de pobreza, como
veremos a continuacion.

El salario real promedio sélo aument6 1.5% en los ocho afios, porcen-
taje muy por debajo de los gobiernos de Kennedy-Johnson y cercano a
los periodos en los que la economia sufrid severos ajustes, es decir, en los
gobiernos de Nixon-Ford. La politica salarial se limito al incremento de
los salarios minimos (de noventa centavos de délar) concedido en dos
partes,10 con el fin de frenar la caida que venian experimentando los sala-
rios desde los afios setenta. También se advirti6 la marcada desigualdad
salarial a lo largo de esta administracién: en el estrato mas alto de los in-
gresos se ubicaron las remuneraciones percibidas por los empleados que
ocupaban puestos directivos, quienes ademas poseian los niveles de
escolaridad més elevados, y se ubicaban en las categorias ocupacionales
de mas alta jerarquia, es decir, los directores ejecutivos (Chief Executive
Officers 0 CEOS), mientras que en el nivel de remuneraciones mas bajos se
hallaban los grupos minoritarios, es decir, los afroamericanos y los his-
panos que poseian bajos niveles de estudios, quienes para compensar sus
escasas remuneraciones se vieron en la necesidad de incrementar el
numero de horas laboradas (Mishel, Bernstein y Schmitt, 2001).

Con respecto a la productividad, al relacionarse de forma directa el
comportamiento de esta variable con la inversion, su crecimiento obser-
vo un patrén parecido al de la inversién que hemos descrito anterior-
mente. La eficiencia de la produccién comenz6 a repuntar a partir de

10 En 1990-1991, el salario minimo se estableci6 en 4.25 ddlares y en 1996-1997 se fijé en
5.15 ddlares; sin embargo, fue hasta los afios de 1998 y 2000 cuando el salario real
pudo recuperarse de verdad.
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1996, con la difusién y el uso de nuevas tecnologias de la informacion,
junto con la reorganizacion de los procesos productivos. Esto hizo que los
incrementos en la productividad se asociaran a la fabricacion y el uso del
hardware en sitios como las instituciones financieras y de seguros; los
servicios empresariales y personales, y el comercio al mayoreo y menu-
deo, mientras que en el resto de las industrias no se percibieron grandes
cambios. Por ello, a pesar de que el salario por hora apenas aumenté 1.5%
en promedio, la productividad lo hizo en 2%, muy por debajo de lo obte-
nido en la mayor parte de la década de los sesenta.l!

En una economia con crecimiento equilibrado, los beneficios obteni-
dos deberian verse reflejados en la distribucion del ingreso —como sucedié
en los sesenta cuando las altas tasas de crecimiento del producto estuvie-
ron acompafadas de incrementos en el ingreso promedio del 99% mas
bajoy el 1% mas alto (28%)—. Durante el gobierno de Clinton esto no fue
posible debido al escaso crecimiento de los salarios que percibio la mayor
parte de la poblacion ocupada. En cambio, en el extremo opuesto estuvo
la poblacion que al percibir los ingresos mas altos pudo invertir en los
anos de auge de la bolsa de valores, obteniendo con ello ganancias extraor-
dinarias. Po ello, el propio gobierno admitié que a pesar de los afios de
auge de la economia, no habia sido posible superar la desigualdad en la
distribucién de la riqueza. Esto, traducido a cifras, significé que mientras
que el ingreso promedio del 99% de la gente (la del salario més bajo) cre-
ci6 18.1% en promedio, las percepciones del grupo con salarios mas altos
(el 1%) se acrecentaron en una proporcion mucho mayor (58.6%). A esto se
agreg6 que al mantener el sistema tributario normas contables laxas que
permitian el pago de menores impuestos, las empresas pudieron aumen-
tar alin mas su rentabilidad. Asi, la desigualdad en la distribucion del
ingreso junto con la restriccidn de los recursos dirigidos a los programas
para combatir la pobreza propicié que las familias més pobres tuvieran

1'El uso de nuevas tecnologias de la informacion significé la pérdida de empleo en las
industrias que adoptaron las nuevas tecnologias, y a pesar de que el gobierno expresé
que los trabajadores desocupados debian ser entrenados para ocupar otros puestos de
trabajo, las asignaciones del presupuesto no reflejaron precisamente esta idea.
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que depender basicamente de sus ingresos por trabajo para satisfacer sus
necesidades.

Lo anterior influy6 para que la incidencia de pobreza (13.3% en pro-
medio en los ocho afos) no decreciera a pesar de los afos de auge de la
economia, indicador que apenas fue un poco inferior al registrado en los
gobiernos republicanos de Reagan y de George H. W. Bush.!? Por otra
parte, por rangos de edad s6lo la poblacion en edad activa pudo eludir el
riesgo de caer en niveles de pobreza, debido a que un mayor namero de
integrantes de esas familias se incorporé a trabajar, especialmente las
jefas de familia.

3.1.6 Recapitulacion de la administracion Clinton

En el balance de la administracion Clinton destaca la notoria recupera-
cion de la economia, sobre todo en la segunda mitad de la década de los
noventa, ésta estuvo acompafada de bajas tasas de desocupaciéony con la
inflacion controlada. Adicionalmente, para el gobierno constituy6 un gran
logro mantener equilibrado el presupuesto del gobierno federal y aun
conseguir el superavit de las finanzas al final de la administracion. A los
afos de mayor crecimiento econdmico se los nombro era de la “nueva
economia” y aunque se los trat6 de asociar directamente con el alto creci-
miento de la productividad, al punto de suponer que en los siguientes afios
el crecimiento de la productividad siempre iria en ascenso y por lo tanto el
ciclo de los negocios seria cosa del pasado (Pollin, 2003), el colapso de la
burbuja dot-com mostro que esto no era asi. 13

12| os costos para la atencion a la infancia aumentaron bruscamente para un alto porcen-
taje de familias pobres a partir de que el gobierno decidi6 reducir el programa federal
de bienestar de madres cabeza de familia. Pero, como los costos de atencion a los nifios
no se encuentran incorporados en la canasta basica, no se reflejaron en las estadisticas
oficiales de pobreza.

13 A pesar de que la productividad aumento debido a la adopcion de nuevas tecnologias y
fue superior a la del periodo 1973-1994, no rebaso a la registrada en la década de los
sesenta.
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Gran parte de la reactivacién de la economia descanso en el auge de las
industrias de alta tecnologia de la informacion, lo que a su vez dio lugar
al alza desmesurada en el precio de las acciones; sin embargo, las alzas en
las cotizaciones no siempre reflejaron el comportamiento real de las em-
presas, evidenciado en los indicadores de la productividad (Gosh, 2004).
Mientras que desde julio de 2000 habia iniciado la caida de la actividad
industrial, que se prolongaria hasta diciembre de 2001, las cotizaciones
de las acciones continuaban al alza (Stiglitz, 2003: 7).

Ademas, las medidas de desregulacion practicadas a lo largo del go-
bierno de Clinton también influyeron en el comportamiento de la economia.
La transformacion de la estructura financiera, junto con el mayor énfasis
gue se concedid a la politica monetaria para tratar de conseguir el des-
censo en las tasas de interés a fin de incentivar la inversioén, si bien contri-
buyé al crecimiento de la inversion privada, también creé el auge especu-
lativo en el mercado bursatil.

Por otra parte, la desregulacién en el mercado de trabajo, junto con el
interés que puso el gobierno en la integracion de Estados Unidos a la eco-
nomia global, tuvieron resultados desalentadores para los trabajadores,
al minar su poder de negociacion salarial y trasladarse los empleos a
otros paises.

En el tema de la politica fiscal, las ventajas que pudo representar el fin
de la guerra fria no se vieron reflejadas en el incremento del gasto para
asegurar el bienestar social, como habia ocurrido en los sesenta. Por el
contrario, la politica fiscal se volvié contractiva, y aunque el gobierno
consiguio el objetivo de controlar el presupuesto, el recorte de las asigna-
ciones a los programas de seguridad social obligaron a que un mayor
numero de miembros de las familias de bajos ingresos se incorporaran a
trabajar o incrementaran las horas laboradas, esto significo que a un impor-
tante segmento de la poblacion no le resultara facil evitar caer en situa-
cion de pobreza.

El anélisis de la economia de Estados Unidos quedaria inconcluso si
se omitiera el papel que en las Ultimas décadas han ejercido sobre los go-
biernos los grupos de presion. Las politicas desreguladoras llevadas a
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cabo en la década de los noventa no pueden visualizarse como un hecho
aislado. Phillips (1995), al analizar cémo se ha venido conformando el
sistema politico de Estados Unidos, menciona la presién que a lo largo de
las tltimas décadas han ejercido los grupos de poder sobre los gobiernos.
Segun sus deducciones, la aprobacién de disposiciones trascendentales,
entre ellas las leyes fiscales, ha estado influida por la presién que sobre
los miembros del Congreso ejercen los grupos de interés (lobbies). La
importancia de estos grupos radica en que han llegado a constituirse en
una fuerza imprescindible en la toma de decisiones de las politicas publi-
cas e invariablemente buscan favorecer a las elites a las cuales represen-
tan. Detras de ellos estan los grandes grupos de inversionistas disfrazados
de donadores. Estos grupos comenzaron a cobrar vigor en la presidencia
de J. Carter, fortaleciéndose en los afios de gobierno de Reagan y en la
administracion Clinton siguieron consolidandose.'* McEwan (2011),
quien en su libro examina las causas que propiciaron la tltima crisis fi-
nanciera, va mas alla al exponer la importancia del impacto que tienen
estos grupos sobre los legisladores y auin sobre los organismos regulado-
res. Para el autor, ésta radica en la informacion privilegiada que poseen 'y
gue en no pocos casos incluye el analisis y los argumentos de las autorida-
des para implementar las politicas.®

Otros grupos de presion que Phillips identifica son las asociaciones de
personas que se distinguen por poseer informacion privilegiada y utili-
zandola hacen todo lo posible para acrecentar su riqueza (los insiders).

14 El grupo de lobbies se encuentra constituido en su mayoria por ex congresistas y ex
candidatos presidenciales, convertidos en lobbyist, representando a las grandes empre-
sas nacionales o extranjeras, incluidas compafias multinacionales importantes tales
como Siemens, British Petroleum y Toyota.

15 Esto es lo que hace que a menudo los legisladores confien en los lobbyist para aprobar
las leyes, en el supuesto de que ellos son quienes tienen un mayor conocimiento de las
industrias que representan. En su libro, McEwan también destaca el acelerado creci-
miento del gasto que conlleva realizar estas actividades de cabildeo —de 1999 a 2009
las erogaciones habian aumentado a mas del doble—, entre las principales compafiias
patrocinadoras sobresalen las del sector financiero, de seguros, seguidos de las inmobi-
liarias y los servicios de la salud, incluidas las farmacéuticas.
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También estan quienes estan en la posibilidad de ejercer su influencia
sobre los votantes y con ello beneficiar a un candidato en particular y acam-
bio obtienen favores de indole politica o financiera (los power brokers).

Estos tres grupos de presion han venido desplegando su poder a lo lar-
go de las tltimas administraciones y la de Clinton no fue la excepcién.
Este gobierno, ademas de ser recordado por el repunte de la economiay
su éxito en la politica fiscal, también lo ha sido por el distanciamiento
gue tuvo con los sindicatos y los grupos ambientalistas, al tiempo que se
advertia un mayor acercamiento con los sectores econémicos mas pode-
rosos, fundamentalmente el financiero y el de las telecomunicaciones. A
estas particularidades es lo que se ha dado en llamar la transicion del “Old
Democrat” al “New Democrat”, y Clinton ha sido considerado el mejor
ejemplo del Nuevo Demdcrata.!®

3.2 LA ADMINISTRACION DE GEORGE W. BUSH 2001-2008

Con base en lo que hasta aqui hemos visto, podemos afirmar que al térmi-
no del gobierno de Clinton ya se podia advertir el fortalecimiento de las
medidas de liberalizacién iniciadas en la década de los setenta y que
la siguiente presidencia termind de delinear. En los parrafos siguientes
expondremos las politicas —basadas tanto en su ideologia como en los fi-
nes que se propuso alcanzar— adoptadas por el presidente George W. Bush,
asi como sus resultados a través del analisis del comportamiento mostra-
do por los principales indicadores macroecondmicos, para mas adelante
identificar quienes fueron los beneficiados y los perdedores con dichas
politicas.

16 En los afios noventa, a los viejos demdcratas se los identificaba por estar a favor de la
regulacion de las principales actividades, mientras que los Ilamados nuevos demécratas
ya se habian sumado a los republicanos para apoyar las leyes que permitian la desregula-
cién en sectores relevantes como el bancario y las telecomunicaciones; ademas se oponian
a las regulaciones ambientales y la conservacién de los energéticos.
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3.2.1 Antecedentes

La presidencia de George W. Bush inici6 en medio del desvanecimiento
de la burbuja bursatil, de la que se habian presentado los primeros indi-
cios durante el proceso electoral para sustituir al presidente Clinton. En
el tercer trimestre de 2000, el crecimiento del PIB se habia desacelerado
(0.5%), la inversion privada bruta habia caido (-4.9%) y el fuerte descen-
so del consumo habia ocurrido desde el segundo trimestre (-26%), ade-
mas, los indicadores bursatiles habian comenzado a mostrar altibajos
en ese mismo afio. Fue a principios de 2001 cuando estallo la burbuja del
dot-com y con ello vino el colapso del mercado de valores, que sumado a
los escandalos de las finanzas de las empresas y los desequilibrios que
se habian venido acumulando en algunas de las principales variables
macroeconomica, dieron como resultado los meses de recesion que expe-
rimento la economia, oficialmente de marzo de 2001 a noviembre de ese
mismo afo.

3.2.2 Propuestas de campafa

La agenda de campafa de George W. Bush (Bush George W., 2000) se
distinguié por la vehemente defensa que hizo del conservadurismo, basada
sobre todo en su compromiso con los estratos de la poblacién que perci-
bian los ingresos mas altos. A pesar de esto, entre los temas incluidos en
su plataforma electoral estuvieron mantener el superavit presupuestal con
el fin de fortalecer la Social Security y reducir la deuda del pais. También
planted utilizar el 10% del superavit fiscal para costear algunas de las
necesidades mas importantes de la poblacién, como la educacion y la salud;
otra parte se destinaria a compensar la reduccion de los impuestos a la cla-
se media, con el fin de hacer mas justa la carga tributaria. Ademas, se com-
prometi6é a aumentar el Earned Income Tax Credit para beneficiar a las
personas pertenecientes a los rangos de ingresos bajos y, en contraste con
su antecesor, el entonces candidato George W. Bush juzgé que debia ser
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fortalecido el sector de defensa, por consiguiente se comprometio a incre-
mentar el presupuesto militar.

3.2.3 Medidas de politica

Cuando asumid la presidencia George W. Bush, la economia de Estados
Unidos se encontraba en recesion. La situacion fue propicia para que el
gobierno propusiera, y el Congreso le aprobara, la primera reduccion de
impuestos a mediados de 2001. Para el nuevo gobierno, la reduccion de las
tasas de impuestos suponia una forma de aumentar el poder de compra
de los consumidores durante los meses en que la economia declinaba. Con
esta medida, los contribuyentes estarian en posibilidad de destinar una
mayor parte de sus ingresos ya sea al consumo, la educacién o invertir en
sus fondos de retiro. Pero también sugirié la posibilidad de hacer perma-
nente la reduccion de los impuestos, como un estimulo fiscal para el cre-
cimiento de la economia en el futuro.

Por otra parte, los atentados del 11 de septiembre sirvieron para que el
gobierno pudiera ejercer un sustancial incremento del gasto militar a
escala federal, al que se sumaron las erogaciones de defensa civil de los
gobiernos estatales y locales —estimados en cien mil millones de délares—,
gastos que se tradujeron en un incremento en la demanda y sirvieron
para contrarrestar los efectos del descenso del gasto de consumo personal y
la caida de la inversion privada bruta, producto del ambiente recesivo
que sufria la economia (U. S. Government Printing Office, 2002).

Otro componente que sobresali6 a lo largo de los afios de esa adminis-
tracion fue el alto grado de integracion que alcanzo la economia de Estados
Unidos con el resto del mundo, al importar bienes intermedios y produc-
tos finales, al tiempo que exportaba bienes de capital y servicios financie-
ros al resto del mundo.l” Ademas, se generalizé el sistema de produccion

17 Mientras que a finales de la década de los afios setenta el comercio total de mercancias
representaba 14% del piB, para 2008 la proporcién se habia elevado hasta 24%.
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basado en la fragmentacion de los procesos productivos caracterizados
por la especializacion vertical (outsourcing). Segun este esquema, junto
con Estados Unidos participaban un creciente nUmero de paises en el sis-
tema de produccion global, empleando mano de obra de distintas nacio-
nalidades a cargo de un namero cada vez mas reducido de compafias
multinacionales. Los ejemplos més sobresalientes de estos nuevos esque-
mas de produccion se observaron en la industria automotriz, la textil, la
eléctricay electrénica (Irwin, 2005), y en los Gltimos afios este sistema de
produccién se expandid a las actividades de los servicios que iban desde
la programacion de software hasta la radiologia.

Concerniente con lo anterior, el mercado de trabajo siguid experimen-
tando cambios: al mismo tiempo que aparecieron nuevas ocupaciones,
otras fueron eliminadas rapidamente, esto debido a factores tales como
las innovaciones tecnoldgicas, los cambios en la productividad, el comer-
cio internacional y las modificaciones en los gustos de los consumidores.
En términos de cifras, segun la informacion dada a conocer por el Bureau
of Labor Statistics y analizada por Irwin (2009), el incremento de las
importaciones de bienes y servicios y la reubicacion de las empresas en el
extranjero habian propiciado 3% de los despidos masivos ocurridos en
2003, y para 2008 se calcul6 que 60 950 personas se habian quedado
desempleadas a causa de que sus empleadores habian decidido trasladar
sus fabricas a otras localidades del pais o al extranjero, haciendo que la
cifra de despidos por este concepto aumentara 30% en 2008 con respec-
to al afio anterior (U. S. Bureau of Labor Statistics, junio 2010).

En cuanto a otras medidas de politica econdmica, si en el gobierno
anterior habia sido importante el uso de la politica monetaria, en la admi-
nistracion de George W. Bush no fue menor el énfasis que otorgé a esta
herramienta. Entre las disposiciones sobresalio la idea de reducir las
tasas de interés como mecanismo para reactivar la inversion privada, sin
tomar en consideracion que ésta se acordaba en un ambiente en el que el
mercado financiero habia consolidado su desregulacion y ademas aln
prevalecia el ambiente especulativo. Esto significd, que las tasas de interés
de los bonos del Tesoro de corto plazo se redujeran a mas de la mitad a lo
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largo de los ocho afios (U. S. Government Printing Office, 2013: 410); no
obstante, el bajo nivel de las tasas de interés no fue suficiente para reacti-
var la economia, y en cambio contribuy6 a activar la burbuja inmobiliaria.
En cuanto al comportamiento de los agregados monetarios, la expansion
del gasto federal y estatal para costear los gastos de seguridad nacional
propici6 el incremento de la oferta monetaria en 2001 y aunque en los
afos siguientes la proporcion se redujo, hacia 2008 volvié a crecer con el
rescate financiero.

3.2.4 Presupuesto

Durante los meses de la primera recesién, el gobierno creyd que el
aumento del consumo privado era la mejor forma para que la economia
lograra recuperarse rapidamente, y los hechos del 11 septiembre le dieron
la pauta para decidir impulsar medidas de seguridad interna. Gran parte
de ellas se llevaron a cabo a través de los gobiernos estatales y locales, por
lo que éstos tuvieron que realizar pagos al personal integrado por la poli-
cia, los bomberos y los servicios de asistencia médica (Pollin, 2003).18
Esto se tradujo en un incremento de los ingresos personales y tuvieron
un efecto positivo sobre el gasto de consumo, evitando que la recesién
fuera alin mas profunda. Aflos mas tarde, George W. Bush emprendio las
guerras de Afganistan e Irak; sin embargo, aunque el gasto del sector de
defensa fue considerable, no tuvo un impacto decisivo para que laeconomia
lograra alcanzar un crecimiento sostenido.

En cuanto a la distribucidn del gasto, a diferencia de lo que habia esta-
do ocurriendo en afios anteriores, la administracion de George W. Bush
se vio forzada a destinar mayores recursos para la realizacion de obras de
infraestructura, con el fin de resarcir los dafios causados por los huracanes

18 A ellos se agrego el personal de servicios sanitarios, ensefianza e infraestructura; perso-
nal que por lo general se hace cargo de este tipo de tareas durante los periodos de recesion,
cuando los ingresos de las personas decrecen.
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Katrina y Rita, por ello, las partidas para la inversién directa de capital
fisico, en términos del pIB, aumentaran entre 2005 y 2006. En cambio, el
presupuesto para las obras de desarrollo comunitario y regional, y el aba-
timiento de la contaminacion permanecieron estancados en los primeros
afos y en algunos otros incluso fueron recortadas. Con respecto al gasto
social, las erogaciones para la educacion mostraron altibajos. Por el con-
trario, la continua alza de los costos de los servicios suministrados en los
programas Health Care y Medicare obligd al gobierno a aumentar los
montos para su financiamiento.

En cuanto a la relacion que se establecié entre los periodos de recesion
y el presupuesto, las dos recesiones que experimento la economia origi-
naron que creciera la partida de Income Security, con el fin de compensar
a las personas en situacion de desempleo. Pero en cambio, los programas
de ayuda para aliviar la situacion de pobreza no fueron considerados
prioritarios, como por ejemplo el de Alimentacién y Asistencia Alimen-
taria, el cual apenas incremento sus asignaciones en 2008.

El comportamiento del gasto de defensa fue el que mas atrajo la aten-
cion a lo largo de este gobierno, no solo por el extraordinario crecimiento
gue tuvo, sino por la poca transparencia que mostro. El gasto del sector
de defensa dio un giro dramatico con respecto al criterio aplicado en la admi-
nistracion de Clinton, sobre todo en las erogaciones de operacién y man-
tenimiento, las compras de material y los pagos al personal militar, con-
ceptos que llegaron a concentrar hasta 80% del total.!® Por otra parte,
aunque el gasto de inversion para mejorar el capital fisico y de investigacion
y desarrollo crecié en los primeros afios del mandato de George W. Bush,
existe la sospecha de que los montos correspondientes fueron desviados
para financiar las guerras, no precisamente para los fines para los que
fueron aprobados. Tampoco puede pasarse por alto la forma en que se
gjecutaron estas erogaciones: mientras que en la administracion Reagan

19 De acuerdo con las estimaciones de la Congressional Budget Office, las operaciones
militares llevadas a cabo en Afganistan e Irak entre 2001 y 2008 habian propiciado que
los gastos aumentaran 45% en términos nominales.
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fue el Departamento de Defensa de Estados Unidos el que ejercié de forma
directa el presupuesto, en la de George W. Bush gran parte de las opera-
ciones militares se realizaron a través de contratistas de grandes compariias
privadas, decision que han levantado no pocas dudas y sospechas en
cuanto a la transparencia del ejercicio del gasto (Stiglitz y Bilmes, 2008).20

Conforme a lo que habia prometido George W. Bush en su agenda de
campanfa, hizo efectiva la promesa de la reduccion de los impuestos (U. S.
Government Printing Office, 2001). En el primer afio de su gestion el Con-
greso aprobé la Economic Growth and Tax Relief Reconciliation Act 2001
(EGTRRA 2001), ley que contenia entre sus principales disposiciones
reducciones a los impuestos, medida que fue criticada por dos razones:
aunque el gobierno aseguré que la medida estaba encaminada a contrarres-
tar los efectos de la recesion ocurrida en 2001,2! las reducciones a los
impuestos en este afo apenas fueron de medio punto, y en cambio las re-
bajas sustanciales se aplicaron hacia 2003; y por otra parte, la mayor de
ellas beneficié a quienes percibian los mayores ingresos.22

Més tarde, en 2003 el gobierno formulé el plan fiscal “Jobs and
Growth Tax Relief Reconciliation Act 2003” enfocado a disminuir los
impuestos que debia pagar los contribuyentes por concepto de dividen-
dos, asi los impuestos sobre ganancias de capital que antes pagaban una
tasa maxima de entre 38.6% y 20%, fueron reclasificados, de tal manera
que la tasa a pagar quedo establecida en el 15%. La idea de otorgar estimu-

20 A pesar de la magnitud del gasto, todo hace suponer que sera sumamente dificil, si no
es que imposible, conocer con exactitud la cifra de lo que realmente se gasto, sobre
todo en la guerra de Irak, tomando en consideracion que los sistemas contables encar-
gados de vigilar dichas operaciones han tropezado con infinidad de deficiencias. Y con
respecto a la asignacion de los contratos, éstos se otorgaron en medio de multiples irre-
gularidades, entre ellas la sobrefacturacion y los sobreprecios, a compafiias gigantescas
como Bechtel y General Electric.

21 En el Segundo semestre de 2001 el gobierno envié por correo a 85 millones de contri-
buyentes un total de 36 000 millones de d6lares por concepto de las disminuciones de
los impuestos, con el fin de incentivar la demanda.

22 Antes de la EGTRRA 2001 el rango de ingresos mas altos pagaba un impuesto de 39.6%y
en 2003 debian pagar el 35% (4.6 puntos menos). Para los demas grupos la disminu-
cion de los impuestos de antes de 2001 a 2003 debia ser de tres puntos.
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los fiscales a quienes se ubicaban en los estratos de ingresos mas altos
persistio hasta el fin de este gobierno. En 2008, ante los efectos de la re-
cesion, por medio de la Economic Stimulus Act 2008 el gobierno llevo a
cabo la devolucién de 100 000 millones de dolares a los contribuyentes
individuales, y para las empresas fue disefiado un mecanismo de deduccién
del equipo adquirido en afios anteriores y ademas se concedio la facilidad
de que las empresas pudieran aplicar una depreciacién de hasta un 50%,
en el caso de que hubieran iniciado sus operaciones antes de 2008.

Con esta serie de medidas, el gobierno confirmé que desde su perspec-
tiva la reduccion de la tributacién a las personas y a las empresas era la
forma id6nea para incentivar la economia. Estas decisiones deterioraron
el presupuesto del gobierno federal, por lo que la recaudacion de los
impuestos comenzd6 a bajar en 2002. La politica de reducciones impositi-
vas hizo que los ingresos promedio del gobierno federal, en términos del
PIB, retrocedieran hasta el nivel de los obtenidos en las administraciones
de Kennedy-Johnson (17.6%). Por otra parte, los alcances de las dos rece-
siones se dejaron sentir en la estructura de los ingresos del gobierno
federal: los impuestos pagados por las personas disminuyeron en com-
paracion con los correspondientes en el gobierno de Clinton (45.1% en
promedio), y la contribucién de las empresas (10.9% en promedio) prac-
ticamente se mantuvo en la misma proporcion del gobierno anterior; en
cambio las aportaciones a la Social and Insurance and Retirement Receipts
fueron las que compensaron los ingresos percibidos por el gobierno fede-
ral (36.6% en promedio).

A pesar de que en su agenda de campafia George W. Bush se compro-
metidé a mantener el superavit del presupuesto federal, las medidas de
politica fiscal expansiva por las que finalmente se inclind hicieron que el su-
peravit que habia heredado en el primer afio de gobierno se revirtiera
rapidamente, haciendo que en promedio el déficit constituyera el 2% del
PIB. Gran parte de los incrementos del gasto y las reducciones tributarias
fueron financiadas con deuda a través de la emision de los bonos del Te-
soro, especialmente los que estaban sujetos a mayor liquidez; las emisiones
de los treasury bill aumentaron, en cambio los treasury bonds se redujeron
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(U. S. Government Printing Office, 2012: Cuadro B-87). Por otra parte,
ya desde esos afos los titulos emitidos por el Departamento del Tesoro
debian competir con ciertos activos puestos en circulacion por las institu-
ciones privadas, tales como: los agency debt securities; los corporate debt
securities y los swaps, instrumentos que desde los afios noventa habian
comenzado a gozar de mayor aceptacion entre los inversionistas (Mc
Grattan y Prescott, mayo 2003), a diferencia de décadas anteriores cuan-
do los bonos del Tesoro eran ampliamente aceptados tanto por los inver-
sionistas privados como por los gobiernos, al utilizarlos como activos de
reserva de los bancos centrales.

3.2.5 Los resultados

A pesar de las medidas de politica fiscal y monetaria expansivas, los prin-
cipales indicadores de la economia de Estados Unidos no reflejaron gran-
des logros a lo largo de los ocho afios de esta administracion. A diferencia de
los tiempos de mayor expansion del gasto de defensa llevado a cabo en los
afos sesenta y aun en los ochenta, los grandes montos de este tipo de
gasto no tuvieron impactos decisivos en la actividad econémica del pais,
y por otra parte tampoco ocurrio el esperado efecto del trickle down. En
cambio, los afios de mayor crecimiento de la economia se asociaron mas
propiamente con el auge de la industria inmobiliaria, sostenido por el
relajamiento de los estandares de crédito hipotecario, pero que tuvieron
una corta duracion, al estallar la burbuja de este sector en el Gltimo trimes-
tre de 2007.

3.2.5.1 Producto Interno Bruto, empleo e inflacion

A lo largo de los ocho afios de este gobierno, el crecimiento promedio del
PIB (2.4%) fue el mas bajo de las Ultimas seis décadas, la tasa de desem-
pleo volvid a repuntar al final de la administracién y sélo la inflacion se
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sostuvo en niveles reducidos. Esto probd la poca efectividad de las politi-
cas para reactivar la economia de manera sostenida.

La desaceleracion de la economia ocurrida en 2001 significo un punto
de inflexion no sélo en su crecimiento, sino también de los factores sobre
los que habia basado su prosperidad, es decir, el auge de la internet y del
mercado de valores, el superavit presupuestal y la reduccion de las tasas
de interés, con lo cual mostro que sus efectos impulsores se habian agota-
do. El incremento del gasto publico apenas contribuyé a contrarrestar las
secuelas del colapso del mercado de valores y la caida de la inversion pri-
vada, evitando que la recesion fuera ain mas profunda. En 2002, la eco-
nomia seguia sin recuperarse por completo, con un alto porcentaje de
capacidad ociosa, a pesar de la reduccion de las tasas de interés y la flexi-
bilizacion del crédito. En cuanto al extraordinario crecimiento del gasto
de defensa, sobre todo de 2002 a 2004, sus efectos no fueron incuestio-
nables en la reactivacion de la economia.23

En la segunda parte de esta administracién, los afios de mayor creci-
miento de la economia se basaron en el auge de la industria inmobiliaria,
favorecido por la caida de las tasas de interés que pagaban las hipotecas,
sobre todo entre 2005y parte de 2007 (U. S. Government Printing Office,
2013:410)-.24 Los afios de prosperidad de esta industria hicieron que se
llegara a suponer que su repunte constituia el sustituto del auge tecnolégi-
co iniciado en la década anterior; sin embargo, en el segundo semestre de
2007 se colaps6 esta industria, y junto con la crisis financiera de 2008, la
economia se encamind al periodo de recesion, en medio del cual concluy6
esta administracién. Lo anterior influyd para que el crecimiento promedio
del P1B de los ocho afios (2.4%) fuera el mas bajo desde los afios sesenta, y
menor aun al del momento de la aparicion de la estanflacion.

23 Entre 2002 y 2004 el gasto real de defensa aumenté en promedio 12%, y el PIB crecio
en 2004-2005 apenas por arriba del 3%. En cambio en la administracion Reagan, el
mayor incremento del gasto del sector de defensa (cercano al 10%) ocurrid entre 1982y
1983, mientras que la economia creci6 7% en 1984.

24 |_a tasa de interés de las hipotecas fue de 10% en 1990 y para 2005 lleg6 a 5.94%.
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Tocante a la evolucion de ramas industriales, los cambios que venian
experimentando las industrias en afios anteriores se fortalecieron duran-
te este gobierno. Prosigui6 la contraccion de los sectores agricola y el
minero, y otro tanto sucedi6 con las manufacturas, las que en 2008 ape-
nas participaban con 11.4% del valor agregado total. En cambio, los sec-
tores de la construccién y de los servicios financieros cobraron mayor
impulso: el primero se vio favorecido por el alza en la demanda de la
construccion residencial, mientras que los servicios financieros, de segu-
ros, inmobiliarios y de arrendamiento absorbieron la caida de los secto-
res primario y secundario, y el sector de los servicios profesionales tam-
bién se fortifico.

En el andlisis de la demanda agregada, destacé la contribucién del
consumo en el dinamismo de la economia. Se cumplieron las expectativas
del gobierno de hacer del consumo el eje del crecimiento de la economia,
en buena parte por el impulso derivado de las perspectivas que tenian las
familias acerca de su riqueza futura, al punto de que el consumo crecié en
mayor proporcion al ingreso disponible, pero también una cantidad im-
portante de familias se encontraban endeudadas. En términos de cifras,
esto significd que en promedio de los ocho afios, los gastos de consumo
personal representaran casi el 70% del PIB, y de éstos una proporcién sig-
nificativa se destin6 a la adquisicion de bienes de consumo. En cambio, la
tasa de ahorro como porcentaje del ingreso disponible aceleré la caida
gue habia comenzado quince afios atras. Este indicador s6lo se recuperé
transitoriamente debido a dos factores: de 2002 a 2004 por las medidas
de politica fiscal de rebaja de impuestos a los contribuyentes que perci-
bian los ingresos mas altos, y al final de la administracion, ante el temor
de los consumidores de que el periodo de recesidn se prolongara mas de
lo previsto.

No obstante las medidas de politica econ6mica impuestas para reani-
mar la inversion privada —esencialmente la rebaja de impuestos y las
tasas de interés en niveles bajos—, su comportamiento no fue el que el
gobierno habia anunciado. Pasada la primera recesién que ocurri6 en esta
administracion, la recuperacion de la inversion se prolong6 mas alla de lo
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esperado, principalmente la realizada en las industrias manufactureras,
en la mineria, y aan en las adquisiciones de equipo de software. La inver-
sion solo repuntd hasta mediados del segundo periodo de este gobierno,
en particular la del sector minero, debido a las erogaciones que debid
realizar la industria petrolera para reconstruir los pozos localizados en el
golfo de México, dafiados por el paso de los huracanes Katrina y Rita. El
otro sector que mostré mayor dinamismo fue el de la construccion. Se
estima que en los afos de mayor éxito llegé a significar el 1% del producto
generado en la economia. El breve periodo de auge de este sector descan-
s6 en la construccion de viviendas unifamiliares, nuevos centros comercia-
les, edificios de oficina, instalaciones de hospedaje y centros de recrea-
cién. Esta situacion abarcé de 2004 a una parte de 2007, pero en éste
altimo afio los precios de las construcciones comenzaron a desplomarse,
y con ello la inversién residencial, ademas de los correspondientes al
equipo de software y el de transporte.

Como habia venido aconteciendo desde la década de los ochenta, el
comportamiento del sector externo se ligé al ciclo de la economia. En
2001 y parte de 2002, los efectos de la recesion y la desaceleraciéon de la
economia mundial influyeron en la caida del sector externo: las exporta-
ciones de insumos intermedios y de bienes de capital se contrajeron, al
igual que las compras de energéticos y de bienes de capital. En los afios
siguientes, con la recuperacién de la actividad econdémica, la industria
manufacturera volvié a demandar suministros industriales y bienes de
capital. Al mismo tiempo, el impulso alcanzado por la economia mundial
a mediados de la década, estimulé el crecimiento de las exportaciones de
insumos y de productos agricolas. A pesar de ello, no sélo perduré la ten-
dencia deficitaria de la balanza comercial, sino que ademas se agudiz6
(12.8% del P1B en promedio durante los ocho afios).

Las medidas aplicadas por el gobierno de George W. Bush, con motivo
de las decisiones de seguridad interna impuestas a consecuencia de los
acontecimientos del 11 de septiembre y mas tarde con las guerras de Irak
y Afganistan, deterioraron el saldo de la balanza de servicios: en el pri-
mer caso, al caer los ingresos por concepto de turismo y viajes, y en el
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segundo, por las demandas de servicios que debi6 realizar el gobierno a
otros paises para satisfacer los requerimientos de las guerras, principal-
mente entre 2002 a 2004 (Bureau of Economic Analysis, International
Economic Accounts, Cuadro 1). Estas salidas de divisas apenas fueron
compensadas con las ventas de servicios proporcionados por el sector de
defensa. En cuanto a la cuenta de capitales, la volatilidad de los mercados
financieros se reflej6 en su saldo: en 2001, el deterioro de la balanza co-
mercial fue compensado con mayor entrada de capitales foraneos y en
2005, aun cuando la economia ya se habia recuperado, continuaban
ingresando capitales extranjeros, de tal manera que el saldo de la cuenta de
capitales fue de 13.1 miles de millones de dolares. Esto fue interpretado
por el gobierno como una prueba de la solidez del crecimiento de la eco-
nomia, pero a partir del siguiente afio comenzaron a frenarse los flujos de
capital, y en 2008 la cuenta de capitales registré un saldo de apenas
6 000 millones de dolares.

A lo largo de los ocho afios de la gestion de George W. Bush, el empleo
siguio siendo desfavorecido por la liberalizacién comercial, asi como por
los ajustes en la organizacion de las empresas y también, aunque de ma-
nera temporal, por los acontecimientos del 11 de septiembre. En 2001, de
acuerdo con estimaciones del propio gobierno (U. S. Government Printing
Office, 2002), se perdieron un millén de empleos remunerados a causa de
las medidas de seguridad nacional impuestas por George W. Bush, que
afectaron principalmente a los sectores de turismo y del transporte.

Los cambios que desde afios atras se venian advirtiendo en el mercado
de trabajo se intensificaron: persistié el declive del empleo en las industrias
de la maquinaria, la automotriz y del vestido, al transferirse los procesos
productivos a otros paises. Al mismo tiempo, un importante namero de
personas que laboraban en la industria manufacturera se vieron obliga-
das a contratarse temporalmente o quedar desocupados, al introducirse
grandes cambios en la organizacion de las empresas en donde laboraban.
Los departamentos de servicios juridicos y contables que anteriormente
formaban parte de la estructura de las empresas manufactureras desapa-
recieron y esos servicios comenzaron a contratarse bajo el régimen del
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outsourcing.2> Como era de esperarse, estas transformaciones impacta-
ron la distribucidn del empleo por sectores; su caida en las industrias
manufactureras se hizo mas evidente: en 2001 ocupaba al 12.5% de per-
sonal ocupado total y en 2008 apenas llegé al 9.8%. En cambio, las acti-
vidades de los servicios mantuvieron la tendencia ascendente iniciada en
la década de los ochenta, sobre todo los servicios profesionales y admi-
nistrativos (13% del total en 2008), ademas de los empleos asociados con
los servicios educativos y la salud (13.8% del total en 2008).

En cuanto al desempleo, los meses que duré la recesion al inicio de la
administracion de George W. Bush, asi como las medidas de seguridad
nacional impuestas por el gobierno hicieron que repuntara la desocupacion
en los tres primeros afios, y de nuevo se reactivé en 2008 debido a los
efectos de la crisis financiera. A pesar de ello, la tasa de desocupacién no
alcanz6 la magnitud de los afios ochenta —5.3% fue el promedio de los
ocho afios, comparado con el 7.5% de los afios Reagan—. En cambio se
agudizo el problema que significaba para las personas permanecer sin un
empleo por largos periodos. Un nimero creciente de desocupados mani-
festaron no encontrar un empleo por mas de 26 semanas, especialmente
entre los grupos que tenian los menores grados de escolaridad y las jefas
de familia; ademas crecio el nUmero de personas que trabajaban a tiempo
parcial de manera involuntaria (U. S. Government Printing Office, 2009).26

En términos generales, no se presentaron severas presiones inflacio-
narias a lo largo de los ocho afos de este gobierno; no obstante, continué
la idea de mantener bajas las tasas de interés como medida para conser-
var la inflacion en un bajo nivel. Otro aspecto no menos importante fue el
reducido crecimiento de los salarios en relacion con la productividad del

25 Este cambio dio lugar a la aparicion y rapida expansion de la industria de servicios pro-
fesionales y administrativos, rama en la que se reubicé una gran cantidad de las perso-
nas que antes estaban empleadas en las manufacturas, pero ahora en condiciones labo-
rales desventajosas, comparadas con las anteriores, es decir: trabajando medio tiempo,
con remuneraciones inferiores y beneficios restringidos.

26 En 2008, la mitad de los desempleados llevaban al menos seis meses sin trabajar y la
cuarta parte, un afo.
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trabajo, lo que hizo que sus costos no aumentaran. Siendo Estados Uni-
dos un gran consumidor de energéticos, los vaivenes de sus precios siem-
pre han impactado al indice de precios al consumidor, aunque en 2001
permanecieron estables los precios internacionales del petrdleo, a partir
de 2003 con la guerra de Irak y el crecimiento de las economias de la
regidn asiatica, las cotizaciones del petréleo repuntaron, impactando
la inflacion desde 2004, comportamiento que se volvié a observar en
2008 con el alza en los precios de los alimentos, pero esta vez debido a la
recesion. Estos factores influyeron para que la inflacion promedio de los
ocho afios (2.8%) fuera un poco mayor que la observada durante la presi-
dencia de Clinton.

3.2.5.2 Otras variables: salarios reales, productividad,
distribucién del ingreso y pobreza

Debido a la ideologia neoconservadora con la que se identificé plenamen-
te George W. Bush —tanto desde el punto de vista de la politica econémica
como en la politica exterior— siempre mostré una amplia adhesion al
libre mercado y por consiguiente consideré que la politica social era cosa
del pasado. Por ende, el salario real, la distribucién del ingreso y la inci-
dencia de pobreza no mejoraron a lo largo de su mandato, por el contra-
rio, se perdieron los pequefios avances obtenidos en la administracion
Clinton.

Aunque el gobierno anuncié reiteradamente que el incremento del
consumo era fundamental para que se reactivara la economia, no estuvo
entre sus prioridades aumentar la demanda a través de un mayor poder
adquisitivo de los trabajadores, pues gran parte de sus esfuerzos se encau-
zaron a reavivar el dinamismo de las empresas. Aun en los afios de mayor
crecimiento de la actividad econdmica, el incremento del salario real por
hora fue escaso y en 2008, con la Gltima recesion, incluso declind. Esto
hizo que el crecimiento promedio de los ocho afios fuera apenas de 1%,
porcentaje similar al de los gobiernos también republicanos de Reagan y
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George H. W. Bush. Por otra parte, no todas las industrias lograron
revertir el descenso en la profundizacion del capital que habia estado
padeciendo. A pesar de los bajos aumentos pagados al factor trabajo, la
productividad s6lo logré repuntar en los ultimos afios y ademas continuo
siendo heterogéneo su comportamiento entre las industrias. EI mayor
dinamismo de la productividad se dio en el sector de los servicios, gracias
a la flexibilidad en las condiciones de trabajo impuestas a los empleados
de este sector, haciendo que estas empresas pudieran obtener un nivel de
produccién mayor con el mismo nimero de empleados.

A lo largo de la administracion de George W. Bush varios fueron los
factores que se vieron reflejados en la trayectoria de la distribucion del
ingreso: los dos periodos de recesion, la caida del empleo, el estanca-
miento de los salarios reales y la firme decision del gobierno de reducir
los impuestos a quienes percibian los ingresos mas altos, cuyos resulta-
dos se reflejaron en las cifras correspondientes. En los primeros cuatro
afos de esta administracion disminuyo el crecimiento del ingreso pro-
medio mas bajo (99%), y a pesar de que se recobro ligeramente en los
siguientes afios no logré colocarse al mismo nivel de los percibidos en los
afios noventa. En términos de cifras, esto se tradujo en la pérdida de los
ingresos para este grupo de la poblacion (-3.9% en promedio de los ocho
afnos). En cambio, el escenario fue mucho mas optimista para el grupo
compuesto por el 1% de las personas que ganaban los ingresos mas eleva-
dos. A pesar de que durante la explosion de la burbuja tecnoldgica, en
2001, y aflos mas tarde, en 2008, a consecuencia de la crisis financiera
este estrato de la poblacion vio aminorados sus ingresos, el crecimiento
promedio de sus ingresos fue de 13.6% en términos reales.2’

A los factores que causaron la desigual distribucion del ingreso antes
mencionados, a lo largo del segundo periodo de este gobierno se agrega-
ron otros: la situacion en medio de la cual se hallaron las familias que

27 La caida de los ingresos del 1% de la poblacién en el afio 2001 fue transitoria, ya que
lograron recuperarse notablemente de 2003 a 2007, especialmente en 2007 al alcanzar
la cifra récord de 989 000 dolares.
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sufrieron los efectos de la crisis hipotecaria y la indiferencia del gobierno
para detener el empobrecimiento de las personas que habian perdido sus
viviendas o que habian quedado desempleadas. Esto caus6 que la pobre-
za se agudizara en 2008, a niveles similares a los afios de Reagan (13.2%
en promedio), siendo los nifios y los jévenes menores de 18 afios los gru-
pos mas vulnerable (cerca de la quinta parte de la poblacion); en cambio
la poblacion mayor de 65 afios fue la menos dafiada al estar protegida por
el programa de seguridad social.

3.2.5.3 Grupos de poder

Las decisiones tomadas por la administracion de George W. Bush, tanto
las relativas a la politica econémica, como las concernientes a la politica
exterior se explican en gran parte por la ideologia neoconservadora con
la cual se identificd plenamente el presidente. A diferencia de Clinton,
ademas de pertenecer al Partido Republicano, el que invariablemente ha
sido apoyado por el sector financiero y que por lo tanto siempre mantuvo
sus lealtades a este sector, Bush personificé a los grupos de poder. Para
Phillips (2008), el presidente simbolizé perfectamente las influencias y
favoritismos de la familia a la cual pertenece, por lo tanto, siempre actuo
conforme a los intereses de la industria petrolera, de ahi que tuviera gran
interés en llevar a cabo la invasion de Irak, lo que a su vez explica la forma
en que decidio utilizar los recursos erogados en ella. A todo lo anterior se
sumo la notable herencia de la ideologia de Reagan de reducir la inter-
vencion del Estado y la firme idea de favorecer a los grupos de personas
con mayores ingresos a través de las herramientas de politica fiscal.

3.2.6 Recapitulacion de la administracion de George W. Bush

No obstante el notable crecimiento del gasto del gobierno federal y la re-
duccion de los impuestos, los afios de mayor recuperacion de la actividad
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econdmica ocurrieron en el segundo periodo de esta administracion, es
decir, en los afios de auge de la industria inmobiliaria. Ante el escaso incre-
mento de los salarios reales y sin que el empleo aumentara de manera
sostenida, los afios de mayor crecimiento se limitaron a la aparicion de la
burbuja inmobiliaria, estimulada por el crédito hipotecario barato. Esto
significé que la economia siguiera siendo impulsada por el crédito y no
sustentada en el consumo, producto de un mayor ingreso para las fami-
lias. Esto es, los afios de mayor crecimiento de la economia no tuvieron
un sustento soélido.

En relacion con la dinamica de los sectores industriales, las medidas
de desregulacion y los cambios dentro de las compafias fueron decisivos
para que terminaran de fortalecerse las industrias de los servicios finan-
cieros y profesionales, pero también influyeron para que se reforzara el
deterioro de las industrias manufactureras.

La politica de gasto y de impuestos propuesta por el presidente George
W. Bush no tuvieron resultados éptimos: si bien el crecimiento del gasto
para pagar las medidas de seguridad interna evit6 que la caida de la econo-
mia fuera ain mas profunda en el primer afio, el cuantioso gasto militar
de los siguientes, para financiar las guerras de Irak y Afganistan, no
incentivo suficientemente la demanda interna, al adjudicarse una propor-
cién importante de las erogaciones a contratistas de grandes empresas
privadas extranjeras.

Por otra parte, al revisar las propuestas de las rebajas impositivas, se
percibe que a pesar de que fueron anunciadas desde el primer afio de su
gestién (2001) con el fin de revertir la etapa de recesion, las reducciones
sustanciales se aplicarian a partir de 2003 cuando se supone ya habian
sido superados los meses de la recesion y ademas la mayor reduccion de
impuestos recaia sobre quienes se ubicaban en el estrato mas alto de ingre-
sos. Asi la afirmacidn de George W. Bush de que se trataba de medidas anti-
rrecesivas no constituyd una medida de politica equitativa para la poblacién.

En sintesis, la administracién de George W. Bush incurrié en grandes
contradicciones entre su ideologia neoconservadora, identificada amplia-
mente con el libre mercado y la minima intervencién del gobierno, con-
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trastada con lo que practicG: una politica de gasto expansiva, sobre todo
la del sector de defensa, los recurrentes estimulos fiscales que otorgd a
las empresas para incentivar la inversion, a lo que se sumo la politica
monetaria expansiva, asi como la cambiaria encaminada a atraer capita-
les del exterior.

3.3 RECAPITULACION DEL CAPITULO 3

Del analisis de las principales variables macroeconémicas expuestas,
podemos concluir que a lo largo de las dos presidencias la economia no se
sustento sobre bases completamente so6lidas y por consiguiente era poco
probable que el crecimiento se sostuviera mas alla de los factores que lo
alimentaban. Durante la presidencia de Clinton, si bien la introduccién
de nuevas tecnologias constituyé un factor de peso para la reactivacion
de la economia —a lo que se sumo el aumento del empleo con inflacion
controlada—, también apareci6 la burbuja bursétil que a la postre condujo
a la economia a la recesion, cuando Clinton ya habia concluido su man-
dato (de marzo a noviembre de 2001).

La administracién de George W. Bush alcanz6 los afios de mayor cre-
cimiento econdmico entre 2004 y 2005, impulsado en parte por el gasto
de defensa y el inicio del periodo de auge de la industria inmobiliaria,
pero, con la aparicién de la crisis hipotecaria y la financiera, la economia
volvié a caer en recesion, y esta vez su alcance fue mas severo y prolongado.
Si bien, el gasto de consumo personal continué siendo la variable que
estimulaba la economia, el exiguo crecimiento del salario real, los afios en
gue se agudizo el desempleo y la poca atencidén que dieron los gobiernos a
los programas sociales, influyeron para que el crecimiento del poder
adquisitivo de las familias fuera limitado. Esto hizo que el consumo per-
sonal se sostuviera a través del crédito y la caida del ahorro.

Como se ha subrayado, las decisiones politicas también formaron par-
te de los cambios observados en los sectores industriales. Las medidas de
liberalizacion financiera, fortalecieron al sector, al aumentar sus inver-
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siones y su contribucién al piB, pero al mismo tiempo propiciaron la
especulacién bursatil. La liberalizacion comercial, ademas de avivar el
déficit comercial, apoy6 la reactivacion de la desocupacion, aunque al
mismo tiempo ayudo a mantener la inflacion en niveles bajos. Por ultimo,
los efectos de la flexibilidad laboral también fueron adversos para la
poblacién trabajadora: un incremento de las horas trabajadas —en no
pocos casos sin el pago de una remuneracidn extra— y bajos niveles de
los salarios reales.

Los grandes cambios en el peso de los sectores industriales es otro
aspecto importante. Las cifras oficiales dejaron ver que la recuperacion
alcanzada en los sectores industriales fue diferenciada, mientras algunas
acabaron de contraerse, otras prosiguieron su proceso de expansion. En
aspectos como la generacién del valor agregado, la inversion y el empleo,
los servicios financieros y los servicios profesionales desplazaron a las
actividades del sector primario y secundario, sobre todo el de las industrias
manufactureras, por lo que el sector prosiguié su tendencia descendente.

Entre las medidas de politica econémica sobresale la politica fiscal, a
pesar de que los dos gobiernos aplicaron herramientas opuestas, sus
efectos directos sobre las variables macroeconémicas no mostraron gran
alcance. Para el presidente Clinton no fue esencial utilizar los estabilizado-
res automaticos, ya que la economia estaba creciendo por el auge tecno-
I6gico, y en cambio para él fue prioritario conseguir el equilibrio fiscal.
Por otra parte, la politica fiscal expansiva de George W. Bush no mostro
resultados importantes en la demanda internay sobre la recuperacién de
la economia, esto debido a la forma discrecional en que se aplicaron las
medidas tributarias y de gasto. Ademas, aunque en diferente grado, ambos
gobiernos concedieron exigua importancia a los programas sociales,
enfocados a atenuar la desigual distribucion del ingreso y la incidencia de
pobreza entre la poblacion.

Por ultimo, pese a que el presidente Clinton en su agenda de campafa
present6 una serie de propuestas bien intencionadas, no fueron pocas las
presiones que enfrent6 de parte de los grupos de poder, por lo que en oca-
siones se vio obligado a realizar cambios en sus politicas, y esto lo condu-
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jo a caer en serias contradicciones entre lo que habia prometido en su
agenda de campafiay las medidas llevadas a cabo durante su presidencia.
En este sentido, George W. Bush tuvo menos complicaciones para llevar
a cabo sus propositos. Con el discurso de la guerra contra el terrorismo
practicamente no tuvo objeciones para que le fueran aprobados los con-
siderables recursos para el sector de defensa. Ademas, no le resulté dificil
sostener las medidas liberalizadoras iniciadas en administraciones ante-
riores, como tampoco la aplicacion de las medidas que fortalecieron a los
grupos de mayores ingresos, a la vez que recortaba el gasto social, en con-
cordancia con las prioridades del estrato social al que pertenece, apegado
asu ideologia conservadora.
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ANEXO ESTADISTICO
DEL CAPITULO 3

CUADRO 1

PRINCIPALES INDICADORES DE LA ECONOMIA DE ESTADOS UNIDOS

William J. Clinton
1993-2000

George W. Bush
2001-2008

Crecimiento promedio del PIB, tasa de desempleo, inflacion,

la productividad y el salario

Crecimiento del PIB real 3.9 2.4
Tasa de desempleo 5.2 5.3
Inflacion 2.6 2.8
Crecimiento de la productividad 2.0 2.4
Crecimiento del salario promedio

real por hora L5 L0

Componentes de la demanda agregada (% del PIB)
(promedio del periodo)

Consumo 67.4 69.8
Ahorro personal 4.6 2.9
Inversion privada bruta 15.7 16.0
Exportaciones netas -2.8 -5.4
Exportaciones 7.6 7.4
Importaciones 104 12.8

Fuente: Economic Report of the President 2012.

http://fraser.stlouisfed.org/publications/ERP/issue/6146/download/100790/erp_2011_appb.pdf
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CUADRO 2
INDICADORES DEL PRESUPUESTO DE ESTADOS UNIDOS

William J. Clinton George W. Bush
1993-2000 2001-2008

Ingresos, gastos, déficit o superavit como porcentaje del PIB
(promedio del periodo)

Ingresos 19.0 17.6
Gastos 19.8 19.6
Déficit o superavit -0.8 -2.0

Participacion de las principales fuentes de ingresos del gobierno federal
(promedio del periodo)

Total 100.0 100.0
Impuestos a las personas 46.1 45.1
Impuestos a las empresas 11.0 10.9
Social Insurance and Retirement Receipts 34.7 36.6

Deuda federal bruta y en poder del publico (% del PIB)

Deuda federal bruta 64.2 62.6

Deuda en poder del publico 44.9 36.1

Fuente: Office of Management and Budget, Historical Tables.

http://www.whitehouse.gov/omb/budget/historicals
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CUADRO 3
DISTRIBUCION DEL GASTO DE INVERSION DEL GOBIERNO FEDERAL

William J. Clinton George W. Bush

1993-2000 2001-2008

Gastos en inversion para mejorar el capital fisico y desarrollo e investigacion
(promedio del periodo)

Gasto total 100.0 100.0
Gasto de inversion 14.8 15.8
Defensa nacional 6.3 6.3
Otros 8.5 9.5

Gastos en los principales rubros de inversion directa de capital fisico
(promedio del periodo)

Inversion total 100.0 100.0
Construccion rehabilitacion de activos fisicos 65.0 57.8
Proyectos de energia y agua 20.7 16.4
Otros 44.4 41.4
Adquisiciones para mejorar el equipo 35.0 42.2

Fuente: Office of Management and Budget, Historical Tables.

http://www.whitehouse.gov/omb/budget/historicals
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CUADRO 4
GASTO DEL GOBIERNO FEDERAL SEGUN SUBFUNCION (% DEL PIB)
(promedio del periodo)

William J. Clinton George W. Bush

1993-2000 2001-2008

Gasto total 19.8 19.6
Defensa nacional 35 3.8
Energéticos 0.0 0.0
Recursos naturales y medio ambiente 0.3 0.2
Agricultura 0.2 0.2
Transporte 0.5 0.6
Desarrollo comunitario 0.1 0.2
Educacion y capacitacion 0.6 0.7
Salud (Health) 1.5 1.9
Medicare 2.1 24
Income Security 2.9 2.8
Social Security 4.4 4.2
Interest on Treasury debt securities 4.2 3.1
Fuente: Office of Management and Budget, Historical Tables.
http://www.whitehouse.gov/omb/budget/historicals

CUADRO 5

CRECIMIENTO DEL INGRESO REAL PROMEDIO E INCIDENCIA DE POBREZa

William J. Clinton ~ George W. Bush
1993-2000 2001-2008

Crecimiento del ingreso promedio real en Estados Unidos
(promedio del periodo)

Ingreso promedio de 99% de la poblacion (maés bajo) 18.1 -3.9

Ingreso promedio del 1% de la poblacion (mas alto) 58.6 13.6

Tasa de pobreza
(promedio del periodo)

Porcentaje promedio de incidencia de pobreza 13.3 12.5

* Excluye ganancias de capital.

Fuente: Datos tomados de Piketty, Thomas y Saez (2003), “Income Inequality in the United States, 1913-1998”,
State of Working America, 118 (1), 2003. Ademaés se consultaron las series actualizadas en http://elsa.berkely.
edu/~saez/.
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CAPITULO 4. DIVERGENCIAS Y CONTINUIDAD
EN LA APLICACION DE MEDIDAS DE POLITICA FISCAL
DURANTE LAS ADMINISTRACIONES DE LOS PRESIDENTES
WILLIAM CLINTON Y GEORGE W. BUSH

En este ultimo capitulo nos proponemos identificar las diferencias y coin-
cidencias mas destacadas entre los gobiernos de Clinton y de George W.
Bush, tanto en términos de las politicas aplicadas, como de sus resulta-
dos en las principales variables de la economia. Veremos cémo los grandes
cambios llevados a cabo en materia de concepciones tedricas y de politi-
cas publicas —iniciados durante los gobiernos también republicanos de
Nixony Ford, y mas tarde durante el de Reagan— se acabaron de confor-
mar a lo largo de estas dos administraciones, con lo cual se abandond
definitivamente el modelo de politica econémica cuyo proposito esencial
era el crecimiento de la economia, al surgir la preocupacion de los regi-
menes por mantener controlada la inflacién.

Este capitulo esta dividido en cinco partes. En las primeras, pese al
riesgo de ser repetitiva, repasaré los aspectos mas sobresalientes de los
capitulos anteriores, con el fin de formular una serie de conclusiones. En
la primera parte retomo los rasgos principales de las politicas desde el
gobierno de Kennedy hasta el de Bush padre. En el segundo apartado
resalto las contradicciones en que incurrieron cada uno de los dos gobier-
nos: lo expresado en sus compromisos de campafia y lo que realizaron.
Las principales politicas adoptadas son retomadas en el siguiente punto,
tanto las medidas de desregulacion como las de politica econémica. En la
parte de los resultados obtenidos menciono los factores que hicieron cre-
cer la economia y analizaré su comportamiento; también incorporo aqui
algunas opiniones sobre la distribucion del ingreso, pero en esta ocasion
desde el punto de vista de los estratos de ingresos bajo, medio y alto.
Terminamos el capitulo con algunas consideraciones finales.
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4.1 ANTECEDENTES

En los parrafos siguientes retomamos muy brevemente las principales
politicas, asi como los aspectos mas destacados del comportamiento de la
economia de Estados Unidos desde los afios sesenta hasta principios de
los noventa, a fin de ofrecer una perspectiva de la forma en que se fueron
conformando los grandes cambios, para méas adelante establecer las com-
paraciones entre las administraciones de Clinton y de George W. Bush,
en términos de sus discursos y de las politicas aplicadas.

En un contexto de politicas 6ptimas, el principal objetivo de la aplica-
cion de las medidas de politica econdémica deberia ser garantizar el creci-
miento econdmico y el empleo, acomparados de bajos niveles de inflacion,
y sus resultados se traducirian en una mejor distribucién del ingreso, ga-
rantizando con ello el bienestar de la sociedad; sin embargo, desde hace
més de cuarenta afios, en Estados Unidos, como en casi todo el mundo,
se ha venido asumiendo que la intervencién del gobierno constituia un
obstaculo para el crecimiento de la economia, y en consecuencia éste ya
no deberia actuar como agente regulador en asuntos laborales, los relati-
vos a las transacciones financieras y las regulaciones anticontaminantes,
entre otras. Esto es, la funcion del gobierno debia limitarse al maximo
para dar paso al libre mercado, dejando atras la economia del bienestar,
propiciando asi que —en oposicidn al razonamiento de Galbraith citado
en el capitulo anterior— desde los afios setenta dejara de ser esencial
para quienes formulan las politicas publicas, hicieran todo lo posible por
evitar los periodos de declive de la economia y el desempleo, y resolvie-
ran concentrar sus esfuerzos en el control de la inflacion, corriendo el
riesgo de incurrir en serias contradicciones entre los discursos de campa-
fia, los programas anunciados por los gobiernos y los hechos reales.

Como se expuso en el segundo capitulo, la politica econémica empleada
en los afos sesenta y parte de los setenta se fundamentdé en las ideas de
corte keynesiano, al utilizar medidas de politica fiscal activa que consis-
tieron en la disminucion de los impuestos a las personas y a las empresas.
Por otra parte, el gobierno federal puso atencién en los gastos de inversion
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en obras de infraestructura, desarrollo e investigacién, y en el gasto social,
sobresaliendo el dirigido a los programas de alivio a la pobreza, a través
de la Social Security, el programa de alimentacion gratuita y sobre todo el
Medicare. La aplicacién de estas medidas rindio éptimos resultados: la
economia logro crecer a tasas histéricamente altas, producto del efecto
multiplicador del gasto del gobierno, al tiempo que se advirti6 una distri-
bucion del ingreso mas equilibrada, mientras que la balanza comercial
continud presentando superavit con el resto del mundo.

Sin embargo, al término de la década la economia comenzo a presen-
tar una serie de anomalias que MacEwan (2011:48) resume de la siguien-
te manera:

el cambio que se dio en Estados Unidos a finales de los sesenta y principios
de los setenta fue resultado de distintos factores interrelacionados: el ago-
tamiento del impetu que le habia dado a la economia la situacién creada
en la segunda guerra mundial, el debilitamiento de las empresas que habian
sido competitivas en el comercio internacional, el aumento de los precios
internacionales del petroleo y de los recursos naturales, la presion ejerci-
da sobre el mercado de trabajo por la guerra de Vietnam y de otros gastos
del gobierno, y la inestabilidad politica generada por la misma guerra.l

La aparicién de altos niveles de inflacion en los afios setenta fue uno
de los principales eventos aprovechado para impugnar las medidas de
politica de afios atras, para en su lugar promover un nuevo modelo sus-
tentado en el liberalismo econémico, con la idea de que ya en estos afios
el keynesianismo y los beneficios compartidos habian dejado de operar.
Ademas el modelo que sustituyé a la politica econdmica de pleno empleo
comenzo a inclinarse por promover algunos de los elementos que consti-
tuirian las bases de lo que mas adelante seria el capitalismo global.

Los grandes cambios incorporaron politicas que no sélo tendian a man-
tener bajos niveles de inflacién, sino que ademas contemplaban la con-

I Traduccion propia del original.
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traccion del sector publico y, junto con esto, de los programas de bienestar
social y el debilitamiento de las leyes para reglamentar el empleo. Las
barreras al comercio internacional comenzaron a ser eliminadas y también
empez0 a vislumbrarse la flexibilizacion de las disposiciones que regula-
ban al sector financiero (Pollin, 2012). Por otra parte, durante los afios de
mayor crecimiento de la inflacidn se deterior6 la capacidad productiva
de laeconomiay declind el ritmo de crecimiento de la productividad.

La influencia de los nuevos fundamentos tedricos y los cambios en las
herramientas de politica econdOmica comenzaron a hacerse evidentes
durante las presidencias de Nixon y Ford, al constituir el control de la
inflacion el principal objetivo de la politica econémica en ambos gobier-
nos, los que decretaron medidas para mantener controlados los precios y
los salarios, esto hizo que la expansion de la demanda y el aumento del
empleo estuvieran sometidos a la evolucion de la inflaciéon. Ademas, la
administracion Nixon agregé a las medidas de politica econémica anterio-
res la cambiaria, y también comenzaron a emerger los primeros indicios
de la flexibilizacién laboral. No obstante los grandes cambios ocurridos en
las herramientas de politica aplicadas, aparecio el fendmeno de la estan-
flacién, trayendo consigo la desaceleracion de la inversidn productiva,
especialmente en el sector manufacturero, y ademas comenzé a emerger
el desequilibrio de la balanza comercial.

Respecto a la administracion Carter, a pesar de que alin tenia un margen
para aplicar politicas fiscales contraciclicas,? dado que el déficit y la deu-
da del gobierno federal siempre se mantuvieron dentro de limites acepta-
bles, se inclin6 por emplear las medidas de ajuste que habian comenzado
a ser dominantes desde afios atras y, por lo tanto, la politica fiscal y
monetaria fueron restrictivas; empero, éstas tuvieron poco impacto en el
control de la inflacion y en cambio deterioraron el crecimiento de la eco-
nomiay el empleo.

2 La inflacion fue impulsada por el alza en los precios de los energéticos, las elevadas
tasas de interés y la devaluacion del dolar, todos ellos elementos ajenos a las medidas
fiscales.
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En los afios ochenta se apreciaron notables cambios en el poder politi-
coy en las estructuras econdémicas sustentadas en la ideologia dominante.
La aparicién de la estanflacion favorecié ain mas el avance del antikey-
nesianismo, al surgir la corriente monetarista que sostenia que las medi-
das de politica monetaria —a través del control de la oferta monetariay de
los depositos bancarios, junto con una menor intervencion del gobierno—
constituian las mejores herramientas para evitar los periodos de recesion.

Estas fueron las ideas, aunque con grandes contradicciones, que pre-
dominaron en el gobierno de Reagan, que también practico la politica de
incentivos fiscales, pero a diferencia de los afos sesenta las disposiciones
fueron selectivas, al dirigirse a las empresas las reducciones de los im-
puestos. Por otra parte, en la distribucién del gasto, el gobierno federal le
dio prioridad al sector de defensa, en detrimento de la infraestructura y
el gasto social.3

Si bien es cierto que las medidas de politica monetaria lograron con-
trolar la inflacion, también frenaron el crecimiento de la economia, y por
otra parte el dinamismo entre los sectores econémicos fue diferenciado:
las industrias sobre las que la economia habia sustentado sus afios de
mayor crecimiento —las manufacturas y la agricultura— iniciaron la ten-
dencia al declive. En cambio, el impulso que dio el gobierno al sector
militar favorecio a las industrias de alta tecnologia. Al formar parte de las
politicas antiinflacionarias el control de los salarios, el ingreso disponible
permanecio estancado y la opcién que tuvieron las familias para conservar
sus niveles de consumo fue el endeudamiento y la contraccion del ahorro.
Con el deterioro de la balanza comercial, el sector externo dejo de ser una
fuente importante de divisas, por lo que los flujos de capitales extranje-
ros tuvieron que compensar la caida del ahorro interno y el déficit de la
balanza comercial, incentivados por las altas tasas de interés y la volatili-

3 Si como concluimos antes, Reagan aplico medidas de tipo keynesiano, entonces no hubo
racionalidad keynesiana de la demanda, ya que la reduccion de los impuestos no estuvo
acompafiada de un menor gasto del gobierno. La decisién de disminuir los impuestos no
solo fue para incentivar el empleo y la inversion, sino para detener la caida de las ganancias
de las empresas, cuyo comportamiento habia comenzado a observarse en los setenta.
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dad del dolar. Asi, al término de la gestion de Reagan, el modelo de libre
mercado se encontraba perfectamente delineado en uno de sus principa-
les aspectos, es decir, la menor intervenciéon del gobierno como ente
regulador.

Por altimo, en el mandato de George H. W. Bush al prevalecer las
ideas del gobierno anterior subsistio la nocion de que el mercado consti-
tuia el motor de crecimiento y también de que habia que evitar mantener
controladas las industrias bancaria e inmobiliaria. Ademas, resolvié con-
tener la demanda a través del alza en las tasas de interés, con el fin de
reprimir las presiones inflacionarias y recurrio a las medidas de politica
cambiaria para tratar de equilibrar la balanza comercial. Los resultados
no fueron mejores que los de afios anteriores: la economia se desaceleré
—afectando sobre todo al sector manufacturero que ya se encontraba
seriamente debilitado—, la tasa de desempleo comenz6 a repuntar vy el
escaso incremento de los salarios reales hizo que se estancara el ingreso
de las personas.

A manera de resumen diré que en el nuevo modelo los gobiernos co-
menzaron a poner menor atencion al pleno empleo, a la aplicacién de la
tributacion progresiva y a proporcionar menores recursos para los servi-
cios educativos y de salud, que antes habian sido importantes para las
politicas publicas. En cambio, la estabilidad de los precios se convirti6 en
uno de los objetivos primordiales de los gobiernos y ademéas predominé
la idea de que s6lo el mercado era capaz de asegurar el crecimiento de la
economiay del pleno empleo de los factores de la produccion.

En cuanto a las dos presidencias que constituyen la parte central de
este trabajo, el analisis de la informacion presentada en el tercer capitulo
permite afirmar que a pesar de que Clinton realiz6 algunos cambios sus-
tanciales en la politica econémica con respecto a la de los gobiernos repu-
blicanos que lo precedieron, mas que discrepancias hubo no pocas simili-
tudes entre su presidencia y la de George W. Bush, al formar parte ambos
del modelo sustentado en el liberalismo econémico. Aunque las herra-
mientas de politica fiscal fueron contrapuestas, al igual que las bases te6-
ricas anunciadas, para ninguno de los dos gobiernos constituyd la politica
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fiscal un instrumento esencial para incentivar el crecimiento econémico
y el empleo. Por consiguiente, no ocurrieron cambios trascendentales
gue rompieran con el modelo delineado en la década de los ochenta. Las
politicas monetaria y fiscal siguieron enfocandose a la reduccion de la
inflacién; prosiguio la desregulacion financiera y la laboral, y continua-
ron proclamandose las virtudes del libre comercio. En todo caso, el con-
traste mas claro se centré en la intencion de Clinton de hacer mas regre-
sivos los impuestos y en su firme decisién de mantener controlados el
déficit y la deuda del gobierno federal.

4.2 DISCURSOS

Como se senald en el tercer capitulo, en ambos gobiernos fueron evidentes
las contradicciones entre las promesas de campafa y los hechos reales.
Mientras que en sus discursos de campafa Clinton ofrecié terminar con
el estancamiento de la economia a través de la inversion en la formacion de
recursos humanos, la investigacion y el desarrollo, las obras de infraes-
tructura y alcanzar la equidad fiscal a través de la reducciéon de los
impuestos para la clase media, al término de su mandato, si bien crecié la
economia a tasas superiores a las alcanzadas en afos anteriores, su com-
portamiento no estuvo estrictamente relacionado con la politica de gasto
del gobierno federal. Contrariamente a lo que habia prometido en su
camparnia, aquél se redujo y los programas sociales no recibieron el apoyo
prometido.

En el caso de George W. Bush, sus planteamientos mostraron ambi-
guedades desde el principio: por una parte expresé el compromiso de
favorecer los ingresos de los estratos mas altos reduciéndoles los impues-
tos que pagaban, mantener una carga tributaria equilibrada para la clase
media, el fortalecimiento del sector de defensa asignandole mayor presu-
puesto y sostener el equilibrio de las finanzas del gobierno federal que habia
heredado. De estos propésitos sélo cumplio los relativos al apoyo a quie-
nes percibian los mayores ingresos y la expansion del gasto de defensa.
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En cuanto al equilibrio fiscal, al reducir los impuestos y aumentar el gas-
to, el superavit del presupuesto heredado del gobierno anterior desapare-
cié pronto, mientras que no hubo tal apoyo a las familias de clase media,
como veremos mas adelante.

4.3 POLITICAS

Antes de comenzar a analizar las medidas de politica econdémica, es im-
portante destacar la continuidad que dieron los dos gobiernos a las de
desregulacion para acabar de conformar el modelo en el cual el gobierno
tenia una participacién cada vez menor como ente regulador. Las leyes
de desregulacion financiera, firmadas por Clinton en 1999, dieron a los
bancos la posibilidad de ampliar sus operaciones a otros tipos de inver-
siones. Mas tarde, el gobierno de George W. Bush eludio la responsabilidad
de regular las operaciones de los bancos y de las compafiias hipotecarias.
Por otra parte, el presidente Clinton brindé un apoyo absoluto al libre
comercio de bienes y servicios y del libre flujo de capitales mediante la
reduccion de los aranceles, los tratados y los acuerdos comerciales, poli-
tica que mantuvo George W. Bush con el fin de que el pais alcanzara la
mayor integracién con la economia mundial.

Las laxas politicas que regian el mercado de trabajo vislumbradas des-
de el gobierno de Nixon se reforzaron durante el de Clinton, es decir, el
deterioro del sindicalismo, la reduccion de las prestaciones y el incre-
mento en el namero de horas trabajadas. En el gobierno de George W.
Bush las estrategias fueron mas alla, al introducirse cambios en el modo
de operar de las empresas con el avance de la subcontratacién y las inno-
vaciones en la organizacion de las compaiiias.

A lo largo de las dos presidencias tampoco se apreciaron grandes
divergencias en la perspectiva de los gobiernos acerca de la jerarquia que
se debia asignar a las medidas de politica econémica. La administracién
Clinton insistié en dar mayor importancia a la politica monetaria, en tanto
gue la labor de la politica fiscal se limitaba a dar certidumbre a los agen-
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tes econémicos. Por ello, ain cuando en algin momento el gobierno
admitio6 la importancia que tenia la politica fiscal como mecanismo de
estabilizacion automatica, no ejercio la politica de expansion del gasto
del gobierno federal para incentivar de manera directa la demanda agre-
gada a través del efecto multiplicador del gasto como lo sugiere la teoria
keynesiana, a fin de que la economia creciera de manera sostenida.

En relacion con esto, Alan Blinder (2002), miembro del grupo de ase-
sores econdmicos de Clinton, opina que al depositar los keynesianos su
confianza en las acciones del gobierno para lograr la estabilizacién de la
economia, y asumiendo que durante los periodos de recesion disminuye
el bienestar de las personas, el problema del desempleo deberia ser méas im-
portante que el de la inflacion; no obstante, sostiene que él mismo podria
estar totalmente identificado con el enfoque keynesiano y al mismo tiem-
po admitir que la responsabilidad para alcanzar la estabilidad de la eco-
nomia debe concederse, en un principio, a la politica monetaria. Y tal vez
esta afirmacién pudiera ser interpretada como una explicacién de la vi-
sion de la politica econémica empleada durante los ocho afios de la admi-
nistracion Clinton.*

En lo que toca al gobierno de George W. Bush, aunque en sus informes
a la nacion explico que las medidas de politica econémica tenian como
fundamento la teoria neoclésica, las politicas monetaria y fiscal fueron
expansivas.® Con respecto a esto, G. Mankiw (Mankiw y Weinzierl, 2001),
también integrante del grupo de asesores econémicos del presidente,
comenta que un sistema tributario 6ptimo debe imponer una carga fiscal
mucho menor a los ingresos de capital, en comparacion con la aplicada a
los salarios 0 al consumo, y el consejo de asesores del presidente estaba
bien consciente de ello. En cambio, para Blinder el énfasis que puso

4 Ademas, Blinder afirma que desde el gobierno de Clinton han existido dos clases de key-
nesianos: los conservadores y los liberales. Los primeros redujeron los impuestos para
estimular la economia, pero sin recortar el gasto, mientras que los segundos incremen-
taron el gasto publico sin preocuparse por los déficits futuros.

5 La politica fiscal fue claramente selectiva, es decir, no tuvo como objetivo principal
alcanzar la estabilidad de la economia, sino que se rigio6 por la ideologia dominante.
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George W. Bush en recortar los impuestos a quienes percibian los mayores
ingresos, con la idea de que eran los creadores de empleos, nunca mostré
los resultados esperados y en cambio aceleré la concentracién del ingre-
so. Ademas, sugiere que los fundamentos tedricos de este gobierno mas
bien coincidieron con los de la corriente keynesiana liberal.

Otra idea que prevalecio a lo largo de las dos administraciones es la
que concierne a la jerarquia que debe concederse a la politica fiscal. A
este respecto, Olivier Blanchard opina que en nuestros dias es preciso
revisar la labor de la politica fiscal como herramienta potencial para
alcanzar la estabilizacion de la economia, considerando que si la politica
monetaria es una arma contraciclica tan poderosa, entonces se necesita
muy poco de la politica fiscal,® y al parecer de alguna manera ambos
gobiernos compartieron esta idea.

En resumen, para los dos gobiernos dejo de ser fundamental la aplica-
cién de medidas de politica fiscal encaminadas a alcanzar la estabilizacion
de la economiay al mismo tiempo mejorar la distribucién del ingreso. En
cambio, establecieron que la politica monetaria constituia el mejor meca-
nismo para manejar la economia —basicamente a través del manejo de
las tasas de interés con el fin mantener la inflacion bajo control—. El otro
instrumento de politica utilizado por los dos presidentes fue la paridad
cambiaria, también dirigida a mantener controlados los precios y a dete-
ner el desequilibrio de la balanza comercial, pero también favorecio la
entrada de capitales foraneos en los periodos de mayor especulacion
financiera.

So6lo en el manejo del saldo del presupuesto se evidencio la mayor dis-
crepancia que existio entre las dos administraciones. El gobierno de
Clinton logré conseguir el equilibrio presupuestal hacia el final de su
gobierno, que George W. Bush se encargé de revertir. Mientras que en

6 La politica monetaria puede ser usada tanto para resolver el problema del nivel del pro-
ducto como de su composicidn, y por otra parte, si los shocks de politica monetaria no
inciden en la brecha entre el nivel de produccion natural y el nivel 6ptimo, entonces la
politica fiscal no es tan importante como herramienta anticiclica.
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amplio contraste con la idea que prevalecié durante los afios sesenta,
acerca del alcance del gasto en educacién, en la infraestructura y el apoyo
a las familias de limitados recursos, estas ideas fueron descartadas por
los dos gobiernos.

En cuanto a la conduccion de la politica tributaria, mientras que a Clin-
ton se le impidio aplicar impuestos progresivos a las personas, el Con-
greso aprobo la propuesta de George W. Bush para disminuir los impues-
tos a quienes percibian los ingresos mas altos. En el gjercicio del gasto,
no son pocos los analistas que sefialan a Clinton como un buen republicano,
ya que hacia los ultimos afios de su gobierno, al reducir el gasto como
proporcién del P1B, sus medidas pusieron en practica la retérica que des-
de afios atras esgrimian los republicanos. El resultado fue una caida en el
gasto militar, pero también en la educacion, los recursos naturales y el
Income Security (MacEwan, 2011).

En cambio, a la administracion de George W. Bush le fueron aproba-
dos sustanciales incrementos en el gasto del gobierno federal, del cual
destind una proporcion importante al gasto de defensa. A pesar de ello,
excepto en los primeros afos, en los que aumentaron los recursos diri-
gidos a los gobiernos estatales y locales —para afrontar las contingen-
cias surgidas por los ataques del 11 de septiembre y que sirvieron para
aliviar los efectos de la recesioén de 2001—, los grandes montos del gasto
para las guerras de Irak y Afganistan no impactaron de manera notable
al resto de la economia, en amplio contraste con las grandes erogacio-
nes de la guerra de Vietnam, que sirvieron de estimulo para el empleo y
la demanda.

El principal punto de divergencia entre las dos administraciones que
estamos analizando consisti6 en la obtencion del superavit/déficit. Gran
parte del éxito de la politica econdmica de Clinton se centré en el hecho
de que hacia el final de su administracion cumplié el objetivo de lograr el
superavit del presupuesto federal. Esto se debid a que mientras los ingre-
sos crecieron —por el incremento en la recaudacion tributaria producto
de la expansion de la economia y del empleo—, los gastos se restringie-
ron. En cambio, en la administracion de George W Bush, la decision de
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reducir los impuestos ayudo a deteriorar los ingresos del gobierno fede-
ral, empeorando atin maés el panorama fiscal.’

Pese a que ha sido ampliamente reconocido el esfuerzo de la adminis-
tracion Clinton para restaurar el equilibrio del presupuesto federal, la
idea de restringir el gasto no goz6 de amplia aceptacién. James Tobin
(2003), uno de los asesores del presidente Kennedy, fue una de las pri-
meras voces discordantes. En su opinidn, en lugar de incentivar el consu-
mo, el gobierno debio acelerar la inversion publicay privada, dando prio-
ridad a la expansion de la inversion en escuelas, carreteras y hospitales;
el mejoramiento de la educacién en todos sus niveles; y con el fin de ase-
gurar el crecimiento de la productividad, impulsar la investigacion y el
desarrollo.8 Del mismo modo, Joseph Stiglitz, también colaborador de
Clinton, opina que el gobierno debié haber destinado los fondos suficien-
tes para las areas de investigacion y el desarrollo de la tecnologia, al igual
gue las del sector educativo y en infraestructura, y por ende, el crecimien-
to del P1B habria sido alin mayor al registrado a lo largo de su presidencia.
Y en relacidn con los gastos de caracter social, considera que en lugar
de la aplicacion de los tax credit y las deducciones a la educacion supe-
rior —de las que se obtuvieron resultados limitados para aumentar la
matricula—, el dinero debi6 haberse destinado a costear los programas
de ayuda a los pobres.?

Concerniente al monto de la deuda, el énfasis que puso el gobierno de
Clinton para eliminar el déficit del presupuesto estuvo dirigido a reducir
la demanda de crédito para el pago de la deuda y de esta manera las auto-

7 Alo largo de los ocho afios prevalecieron las dudas acerca de la efectividad de la medida
de reducir los impuestos a quienes se creia eran los creadores de empleos y por lo tanto
podian incentivar la demanda agregada a través de la inversion privada.

8 En cuanto a los estimulos a la inversién privada, Tobin formul6 distintas propuestas,
entre la que destaca la de aplicar una desgravacion a este tipo de inversion cuando las
empresas demostraran que la mayor proporcion de sus ingresos se destinaban a la
inversion.

9 En su campafia, Clinton se habia comprometido a atender los programas de educacion,
la capacitacién y el alivio a la pobreza, y en su mandato otorgé mayor prioridad a res-
tringir el gasto.
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ridades monetarias podrian fijar tasas de interés reducidas y los pagos
por concepto de intereses de la deuda serian menores. En cambio, con
George W. Bush el pais volvi6 a ser el vasto deudor neto en que se habia
convertido desde los afos ochenta. Indudablemente, el manejo del supe-
ravit/déficit y el de la deuda constituy6 el principal contraste en la con-
duccién de la politica econ6mica entre ambas presidencias, mientras
George W. Bush practicé politicas de corto plazo, las de Clinton se enfo-
caban mas al mediano y largo plazo, al pretender el control del déficity
de la deuda, con el fin de minimizar los pagos futuros por este concepto.
No podemos terminar este apartado sin mencionar un trabajo que
recientemente publico el Instituto Brookings. Louise Sheiner (2014) ela-
boro un indicador para medir la contribucién de la politica fiscal, que tra-
ta de calcular el impacto del gasto de los gobiernos estatales y locales en
el crecimiento del p1B. El indicador incluye los incrementos en que incurre
el gasto del gobierno cuando la economia se debilita, al tener que aumen-
tar los desembolsos para el seguro de desempleo, asi como el gasto que
debe hacerse para cubrir el Medicaid cuando crece el niumero de perso-
nas elegibles. También contempla la reduccion de los impuestos como
forma de reactivar el gasto de consumo. Entre los supuestos, asume que
existe una relacion directa entre las politicas del gobierno y el crecimien-
to del p1B; ademas se calcula que las compras directas del gobierno cons-
tituyen la quinta parte del PIB generado, y para la construccion del indice
utiliza los datos que miden la contribucién del gasto de consumo y de
inversion del gobierno en el p1B publicados por el BEA. Por tratarse de una
medicién nueva, se cuenta con datos del 2000 al 2014, por lo que para
nuestros fines sélo se examinaron los del gobierno de George W. Bush.
Las cifras indican que los mejores efectos tuvieron lugar en la primera
recesion; en cambio, cuando el gobierno practicé un mayor gasto militar,
se aprecia una caiday el indicador s6lo vuelve a repuntar en 2008.
Tomando como referencia el indicador de la BEA, utilizado por Sheiner,
una rapida revisién de la serie desde los afios sesenta hasta 2008 mues-
tra que los puntos mas altos se ubican en los gobiernos de Kennedy y
Johnson; en los setenta con las politicas de ajuste y los shocks petroleros
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se vuelve negativo. Mas adelante, la politica de ajuste del gasto llevada a
cabo en los afios de Clinton propicié que el porcentaje fuera negativo
gran parte del tiempo, mientras que en el de George W. Bush, el efecto
positivo del gasto del gobierno federal sélo se aprecia en los tres primeros
afos, en los siguientes decae y sélo repunta en 2008. Estos resultados
coinciden en gran parte con lo que he venido afirmando en parafos ante-
riores (las tendencias se pueden apreciar en la gréfica 14 del anexo final).

4.4 LOS RESULTADOS

A lo largo de la historia de la economia de Estados Unidos, los instrumen-
tos de politica fiscal han constituido un elemento importante para regular
el comportamiento de la actividad econdémica. Desde los afios cuarenta
hasta los sesenta, las politicas tributaria y de gasto fueron elementos clave
para sostener la demanda agregada. Asi, gran parte de lo que se conocié
como la época dorada de la economia de Estados Unidos (1946 a 1972) se
distinguio por mostrar altas tasas de crecimiento del P1B, el repunte de la
productividad y de la capacidad de ocupacién de la economia. Los resulta-
dos se debieron en gran parte al modelo basado en la politica de gasto
publico en infraestructura, complementado con el gasto encauzado a la
educacion y los programas sociales para apoyar a las familias de menores
recursos. Al aumentar el poder adquisitivo de las familias los efectos se
trasmitieron al resto de la economia, dando como resultado mayor consu-
mo, ahorro e inversion y ademas también crecié la acumulacion del capital.

En la siguiente década, la etapa de expansion de la economia habian
concluido y en los setenta y principios de los afios ochenta aparecio el
fendmeno de la estanflacion y el pais experimenté las mas largas y pro-
fundas recesiones desde la Gran Depresion. A lo largo de estos afios, al
emerger las presiones inflacionarias ya no fue la Unica prioridad lograr
gue la economia creciera, por lo que se modificaron las herramientas de
politica econdmica, y estos cambios también tuvieron efectos sobre la dis-
tribucion del ingreso.
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4.4.1 Crecimiento econémico, inflacion y desempleo

Durante la presidencia de Clinton, los afios de mayor crecimiento de la
economia tuvieron rasgos distintos de los de los afios sesenta. Si bien cre-
ci6 el PiB y el empleo —con bajos niveles de inflacion—, gran parte del
dinamismo se sustent6 en el auge del mercado accionario; en las innova-
ciones tecnoldgicas; y en las desregulaciones. En consecuencia, era poco
probable que la economia lograra mantener este ritmo de crecimiento
durante un plazo mayor. En cambio, el gobierno de George W. Bush inicio
en medio de un ambiente recesivo, la economia mostraba signos de alta
liguidez y ademas no se encontraba funcionando a toda su capacidad. La
expansion del gasto, para contrarrestar los efectos de los ataques del 11 de
septiembre, si bien sirvio para impulsar el consumo de las familias, evitan-
do que los efectos adversos de la recesion fueran alin mayores, su impacto
no fue mas alla. Afilos mas tarde, el gasto presupuestado para el sector de
defensa, destinado a pagar las guerras de Afganistan e Irak, no tuvo efectos
extraordinarios sobre los demas sectores de la economia, debido a que se
realizé a través de contratistas privados. En cambio, de 2004 a 2006 la
economia comenzd a recuperarse debido al impulso que le dio la industria
inmobiliaria, el efecto riqueza producido por los aumentos en los precios
de las viviendas y por el alza en los precios en el mercado accionario.

En el anélisis de los sectores industriales, realizado en el tercer capitu-
lo, se pudo percibir que a lo largo de los dos gobiernos se acentuaron los
desequilibrios iniciados afos atras. La industria manufacturera prosiguio
su deterioro, tanto en términos del valor agregado generado, como del
personal ocupado. En cambio, la flexibilidad laboral favorecié la expan-
sion del sector de los servicios, especialmente los de corte profesional y
empresarial. La productividad es otra de las variables significativas en la
actividad econdmica; sin embargo, a lo largo de estos afios su comporta-
miento fue heterogéneo entre los sectores econémicos. Con Clinton, los
mayores indices de productividad se advirtieron en las actividades que
adoptaron las nuevas tecnologias, principalmente las financieras y de
seguros; en cambio con George W. Bush la flexibilidad laboral hizo posi-
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ble que las actividades en las industrias de servicios, principalmente los
profesionales y administrativos, pudieran realizarse mediante la subcon-
tratacion, en condiciones desventajosas para los empleados, pero que
reportaron los mayores incrementos de la productividad.

En lo que concierne a las variables que integran la demanda agregada,
tampoco se advirtieron cambios notables, la principal coincidencia entre
los dos gobiernos consistio en que el consumo siguio siendo el elemento
primordial para impulsar a la economia. Durante la gestion de Clinton el
consumo Yy la inversion privada fueron las variables que compensaron la
caida del gasto publico, sélo que fueron financiadas con el uso generali-
zado del crédito. En los ocho afios de la administracién de George W. Bush,
el bajo nivel al que llegaron las tasas de interés, ademas de la flexibilidad
en el otorgamiento del crédito, constituyeron los mecanismos para man-
tener el consumo de las familias mientras que el ahorro alcanzaba los
mas bajos niveles de los Ultimos sesenta afos. En cuanto a la estructura
de lainversion privada, ésta mostr6 un patrén similar al de la produccion
y el empleo: los sectores mas dinamicos fueron los de servicios financie-
ros e inmobiliarios y los relacionados con las tecnologias de la informa-
cién, mientras que las manufacturas siguieron deteriordndose.

A pesar de las manipulaciones del tipo de cambio para controlar el
déficit de la balanza comercial, éste continué ensanchandose dado que
las industrias dependian cada vez mas de los importaciones de insumos
intermedios y de capital para operar debido a los nuevos sistemas de pro-
duccién global; pero también siguieron demandandose bienes de con-
sumo por resultar mas baratos que los producidos en el pais. Sélo en los
periodos de recesion se redujo el déficit comercial, es decir, el sector
externo continud siendo el factor de arrastre de la economia como venia
sucediendo desde los afios ochenta. En cuanto a la cuenta de capitales, la
liberalizacién financieray las expectativas favorables para las inversiones
bursatiles de la burbuja dot-com estimularon los flujos de capitales en los
anos del gobierno de Clinton. EI mismo comportamiento se reprodujo
con George W Bush, en los afios de mayor dinamismo de los mercados
financieros, pero concluyo con la fuga de capitales en 2008.
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A diferencia de los gobiernos anteriores, en estas dos presidencias ya
no fue tan evidente el empefio de los dos gobiernos por mantener la infla-
cion controlada; sin embargo, ambos recurrieron al manejo de las tasas de
interés para contener las posibles presiones inflacionarias. A la adminis-
tracién Clinton la favoreci6 que los precios internacionales de los energéti-
cos se mantuvieron relativamente estables. Ademas, a pesar del aumento
de la demanda de trabajo, los salarios reales no crecieron en mayor pro-
porcion a la productividad, haciendo que se mantuvieran controlados los
costos unitarios del trabajo. La estrategia de no aumentar los salarios en
mayor proporcion a la productividad también la aplic6 George W. Bush, y
por consiguiente los salarios y los precios se mantuvieron casi sin cambios.

A lafecha, el problema de la desocupacion ha llegado a constituir para
Estados Unidos uno de los temas de mayor preocupacion. En los afios de
gobierno de Clinton, aunque disminuy® la tasa de desempleo, las ofertas
de trabajo para las personas con un nivel de escolaridad inferior al de
college fueron limitadas. Mas tarde, durante el periodo de recesion con el
que inicio la gestién de George W. Bush, repunt6 el desempleo y no logro
disminuir sustancialmente en los siguientes afios, al generalizarse la mo-
dalidad de la subcontratacion en las industrias manufactureras y de los
servicios, a lo que se sumo el traslado de algunos procesos productivos a
otros paises. Al final de esta administracion, los efectos de la crisis finan-
ciera hicieron que se incrementara notablemente el nimero de personas
obligadas a reducir su jornada de trabajo de manera involuntaria y, por
otra parte, fue cada vez mas dificil para los desocupados encontrar
empleo al mes siguiente de su despido. Desde 2003, el Bureau of Labor
Statistics comenzé a detectar un aumento en el nimero de personas que
habian permanecido sin trabajar por periodos cada vez més prolongados,
hasta 27 semanas 0 mas. Ademas, se incremento el nimero de individuos
que aunque ya habian dejado de buscar empleo, manifestaron estar dis-
puestos a trabajar en algin momento, principalmente entre los grupos
sociales minoritarios.
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4.4.2 Distribucion del ingreso

En los dos capitulos anteriores vimos como los grandes cambios que ocu-
rrieron en las politicas publicas, desde los afios setenta hasta el término
de la administracion de George H. W. Bush impactaron al bienestar de
las familias. En los afios sesenta, las medidas de politica fiscal —a través
del gasto social y de los impuestos— formaron parte del mecanismo de
transmisién de redistribucion del ingreso nacional y sus efectos se refle-
jaron en el crecimiento de los ingresos de las familias, en el ahorro nacional
y en la disminucién de la pobreza. En cambio, desde mediados de los se-
tenta, cuando el interés de los gobiernos se centré en controlar la inflacion,
y también aparecio el predominio de la politica monetaria sobre la fiscal,
las medidas de ajuste para contener la demanda afectaron el bienestar de
las familias, sobre todo cuando los gobiernos introdujeron mecanismaos
de contencion salarial, y ademas el gasto social dej6 de ser esencial para
resarcir los efectos del deterioro del poder adquisitivo de las familias.

En lo que concierne a los gobiernos en los que se centra el presente
analisis, las politicas publicas también repercutieron en la distribucion
del ingreso. Con Clinton se agudiz6 la polarizacion, al alejarse ain mas el
estrato de ingresos mas altos de las clases media y baja. La poblacion de
menores ingresos —integrada principalmente por los grupos minorita-
rios— tuvo que trabajar mas para satisfacer sus necesidades de consumo
y No caer en situacion de pobreza. En contraste con lo ocurrido durante
los afios cincuenta y sesenta, cuando las familias de clase media vivieron
en la prosperidad, desde los ochenta ya habia iniciado el proceso de dete-
rioro de sus ingresos y por consiguiente, en el auge de la burbuja dot-com
no todos ellos pudieron participar de la bonanza del mercado de valores.

Mas tarde, en la administracién de George W. Bush, no s6lo declinaron
los ingresos de las familias de clase media, sino que también se vieron li-
mitadas sus oportunidades para conseguir un empleo. Ademas, las familias
pertenecientes a este grupo resultaron las mas afectadas por la crisis del
sector inmobiliario, al contratar créditos hipotecarios para la adquisicién
de sus viviendas. El deterioro del poder adquisitivo también contribuyé a
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que se intensificara el uso del crédito entre las familias tanto en los afios
noventa como en los siguientes y la politica de la Reserva Federal consistid
en mantener bajas las tasas de interés con el fin de estimular el crédito y
asi mantener la demanda de consumo. Con George W. Bush los préstamos
adquiridos ya no s6lo sirvieron para pagar la vivienda y la universidad, sino
también para el consumo y hasta para las vacaciones, al tiempo en que sus
ahorros se volvian escasos o nulos (Mishel, Bernstein y Schmitt, 2001).10

En cuanto al grupo de ingresos mas altos —constituido principalmen-
te por los empresarios, los altos ejecutivos de las empresas financieras y
quienes lograron hacer sus fortunas participando en Wall Street—, mos-
traron el siguiente comportamiento: en la administracion Clinton pros-
perd notablemente el grupo de los CEO y ademas las personas que percibian
los ingresos mas elevados lograron acrecentar su riqueza con las ganan-
cias obtenidas durante el apogeo de la bolsa de valores. En el gobierno de
George W. Bush, esta capa de la poblacién fue alin més favorecida con las
medidas de reduccion de impuestos al capital y a los dividendos. A lo
anterior se sumo el efecto de la expansion del gasto de defensa, al concen-
trarse los beneficios obtenidos en unas cuantas compariias relacionadas
con este sector, asi como en los servicios de inteligencia contratados por
el gobierno. Otras empresas beneficiadas fueron las inmobiliarias, las
petroleras, pero sobre todo las compafiias del sector financiero (Galbraith
K. James, 2007). Todo esto ocurrio sin que se hiciera evidente el llamado
efecto de goteo (trickle down) anunciado desde los afios ochenta durante
el gobierno de Reagan y de nuevo por George W. Bush.

4.5 CONCLUSIONES

A lo largo de este trabajo se busc6 presentar los grandes cambios que
ocurrieron desde los sesenta hasta los primeros ocho afios de la presente

10 E| crecimiento de la deuda ocurri6 principalmente entre las familias de ingresos medios
y bajos; es decir, parte de la prosperidad de los afios noventa se debi6 a los préstamos.

137



década, con la ejecucién de los principales instrumentos de politica eco-
némica que adoptaron los gobiernos desde John F. Kennedy hasta el de
George W. Bush. Por ello, a partir de lo que anunciaron los presidentes
en los Informes a la Nacion, los datos estadisticos publicados y la biblio-
grafia acerca del tema, se revisaron las principales herramientas de politica
fiscal, monetaria y cambiaria para mas adelante analizar los resultados
de las politicas en lo tocante a las principales variables de la economia de
Estados Unidos.

Este estudio fue motivado por el interés de conocer las causas de que
la economia de Estados Unidos no logre crecer a ritmos iguales o superio-
res a los de antes de la Gltima recesion, la razén de que persistan altas tasas
de desempleo y de que la brecha en la distribucion del ingreso se haya
ampliado, entre otros. Para llevarlo a cabo se tomaron como punto de
partida los elementos principales de la politica econdmica aplicados en
los gobiernos de Kennedy y Johnson, debido a que en estos afios la politi-
ca fiscal constituy6 un instrumento esencial para alcanzar el crecimiento
y una mejor distribucion del ingreso; no obstante, al correr las siguientes
administraciones comienzan a presentarse los indicios de un giro en las
prioridades de las politicas.

Lo que se concluye es que, con excepcion del gobierno de William Clin-
ton, que decidi6 mantener controladas las finanzas del gobierno federal,
realmente no hubo grandes divergencias en cuanto a las politicas emplea-
das en las dos administraciones. Mas bien, se advierte que logré consoli-
darse el modelo de liberalismo econémico que habia comenzado a trazarse
desde mediados de los afos setenta, cuyos fundamentos fueron: una
menor intervencion del gobierno, la importancia del mercado como motor
de crecimiento de la economia, la liberalizacion comercial, la desregula-
cion del mercado de trabajo y la liberalizacion financiera. Es decir, la idea
de dejar todo al libre mercado siguio siendo la guia en la agenda de los
gobiernos de Estados Unidos.

En cuanto a la politica econémica, aun cuando los dos presidentes
hicieron hincapié en la importancia de la politica fiscal, el modo en que se
utilizaron estas herramientas no fue esencial para que la economia cre-
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ciera de manera sostenida, y por consiguiente aumentaran el empleo y el
ingreso de las familias, a pesar de que en las dos administraciones existio
la idea que la politica fiscal y la monetaria eran dos instrumentos de poli-
tica econdémica complementarios. En los hechos, predominaron las medidas
de politica monetaria sobre las de indole fiscal, corroborando lo dicho
por Mankiw, Blinder y Blanchard acerca de la trascendencia de la politica
monetaria. En cambio, de los te6ricos mencionados a lo largo de este tra-
bajo sobresale la opinion de Tobin, quien sostuvo que la politica fiscal
siempre sera esencial para el crecimiento, opinion, que comparten Stiglitz
y, de algiin modo, J. K. Galbraith, al considerar que las decisiones de los
gobiernos deben ser acordes a la situacion que prevalezca en la economia.

Por otra parte, no obstante las afirmaciones que hicieron los asesores
economicos de los dos presidentes, citados en parrafos anteriores, ambas
administraciones cayeron en serias contradicciones en sus fundamentos
tedricos. Aungue en un principio el gobierno de Clinton anuncio la inten-
cién de aplicar medidas de estabilizacion automatica, a lo largo de su man-
dato no se vio en la necesidad, pero tampoco fue su intencion, de estimular
la demanda agregada de forma directa dado que la economia estuvo cre-
ciendo impulsada por el auge tecnoldgico. En cambio, aunque George W.
Bush anuncio en sus Informes a la Nacidn que los principios en los que
baso su politica econémica siempre fueron de corte neoclasico —siguiendo
los razonamientos que expusimos en el primer capitulo—, no era viable
que la reduccion de los impuestos financiada con deuda del gobierno
tuviera efectos positivos para la economia en el largo plazo. En todo caso
tal vez seria més apropiado aceptar el comentario de Blinder, al nom-
brarlo un keynesiano liberal.

Si bien la economia logro crecer a lo largo de las dos presidencias, su
comportamiento no obedecié estrictamente a las medidas de politica
econémica utilizadas, y ademas los afios de reactivacion no pudieron sos-
tenerse mas alla de los tiempos de prosperidad de los sectores que la
impulsaron. Es decir, la actividad econdmica s6lo respondié a las coyun-
turas de corto plazo.
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Aunque la actividad econ6mica tuvo periodos de recuperacion, los
indicadores sefialan que las medidas de politica que se comenzaron a apli-
car desde los setenta mostraron resultados poco favorables que se hicie-
ron mas visibles en el gobierno de George W. Bush. Al término de su gestion
los saldos fueron: repunte de la tasa de desempleo, persistente deterioro
de la planta productiva, estancamiento de la productividad, concentra-
cion de la inversiéon en unas cuantas ramas industriales, crecimiento del
crédito para satisfacer el consumo de las familias, junto con el descenso
del ahorroy el persistente desequilibrio de la balanza comercial.

Todo indica que la importancia de la politica fiscal como mecanismo
para hacer crecer la economia y al mismo tiempo redistribuir el ingreso
—como fue concebida en la posguerray en los sesenta— ha pasado a for-
mar parte de la historia, ya que cada vez se vuelve mas remoto que se re-
tomen estas ideas en un ambiente en el que impera la ideologia del libre
mercado. Esto a su vez significa que es improbable que la economia de
Estados Unidos vuelva a experimentar afios de expansion semejantes a
los de los sesenta, caracterizados por un mayor crecimiento de la econo-
mia, bajo desempleo y una mejor distribucién del ingreso.

Por ultimo, cada vez es méas evidente que detras de los cambios sus-
tanciales en las politicas publicas llevados a cabo por los distintos gobier-
nos ha estado el giro que dio el sistema politico de Estados Unidos influido
por los think tanks y por los grupos de poder aludidos en el capitulo ante-
rior, que, como hemos visto, estdn ampliamente respaldados por las
grandes compariias a las cuales buscan favorecer con las politicas publi-
cas que aprueben o desaprueben los legisladores.
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ANEXO ESTADISTICO FINAL






CUADRO 1
VALOR AGREGADO COMO PORCENTAJE DEL PIB DE LAS PRINCIPALES INDUSTRIAS, 1980-2008

beriodo PIB Agrope- Vineria Construccic Manu- Uil Comercio  Comercio - . S_erv. Ftinl_angieros, S?rv_iciosI Servi(;:ioI edulcaéivos,
eriodo - ineria Construccion ilities nformacién inmobiliarios, rofesionales e lasalu
cuarto facturas almayoreo al menudeo arrendamientg [)J/de negocios y asistencia social
1980  100.0 2.2 33 47 20.0 2.2 6.7 71 39 16.0 6.2 48
1981 100.0 24 39 43 19.8 23 6.6 7.0 4.0 16.1 6.3 49
1982 100.0 2.2 36 4.0 18.6 2.6 6.4 7.0 42 16.7 6.6 5.2
1983  100.0 1.6 29 39 18.6 2.1 6.3 72 43 17.3 6.9 5.4
1984 100.0 2.0 2.1 41 18.6 2.1 6.4 73 41 17.2 7.1 5.3
1985  100.0 18 25 42 17.8 2.1 6.4 73 42 175 7.5 5.3
1986  100.0 17 1.6 44 174 2.6 6.3 74 42 18.0 7.9 5.5
1987  100.0 17 15 44 174 2.1 6.0 73 42 18.0 8.1 5.9
1988  100.0 15 15 44 17.6 25 6.2 7.2 4.0 18.0 8.3 5.9
1989  100.0 17 14 44 17.3 25 6.1 7.1 41 17.9 8.6 6.2
1990 100.0 1.6 15 42 16.7 25 6.0 6.9 41 18.1 8.9 6.5
1991  100.0 15 13 38 16.3 2.6 6.1 6.8 41 18,5 8.7 6.9
1992  100.0 16 12 37 16.0 25 6.0 6.8 41 18.8 8.9 71
1993  100.0 14 11 38 15.9 25 6.0 6.9 42 18.9 9.0 71
1994 100.0 15 11 39 15.9 2.4 6.3 7.1 42 18.7 9.0 7.1
1995  100.0 1.2 1.0 4.0 15.9 2.4 6.2 7.1 42 19.0 9.3 7.1
1996  100.0 15 11 41 154 2.2 6.3 7.1 43 19.0 9.7 7.0
1997  100.0 1.3 11 42 15.3 2.0 6.3 7.1 42 193 10.1 6.9
1998  100.0 11 0.9 44 15.1 19 6.3 7.1 44 193 10.5 6.8
1999  100.0 1.0 0.9 4.6 14.6 18 6.2 7.0 47 19.6 10.8 6.8
2000 100.0 1.0 11 47 142 17 6.2 6.9 42 20.1 11.2 6.8
2001 100.0 1.0 12 4.8 131 17 6.0 6.8 44 20.9 114 71
2002 100.0 0.9 1.0 46 127 17 5.8 6.9 47 20.9 113 74
2003 100.0 1.0 12 4.6 12.3 17 5.7 6.9 45 20.8 113 7.6
2004 100.0 1.2 13 47 125 18 5.8 6.7 47 20.3 114 7.6
2005 100.0 1.0 15 49 124 1.6 5.7 6.6 46 20.6 116 7.6
2006 100.0 0.9 L7 49 123 18 5.8 6.5 44 20.7 117 7.6
2007 100.0 1.0 18 47 121 18 5.8 6.3 45 204 121 7.7
2008 100.0 11 2.2 43 114 18 5.8 5.9 45 204 125 8.1

Fuente: Elaborado con datos de Economic Report of the President 2012, Cuadro B-12. GDP by industry, value added, in current dollars and as a percentaje of GDP,

1980-2010, p 333.
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CUADRO 2

PORCENTAJE DEL TOTAL DEL PERSONAL OCUPADO DE LAS PRINCIPALES ACTIVIDADES INDUSTRIALES, 1967-2008

Periodo Mineria Construccion Manufacturas a'|'%)::1ir&c;g" Informacion ﬁgmgig:: Se:’g/sii/i%se[:;‘recgg?iigga— St‘iavrg/;c;odseegljsg— Gobierno
1967 1.03 5.01 27.15 10.18 2.97 4.68 7.16 6.05 17.48
1968 0.99 5.01 26.77 10.26 2.93 4.75 7.23 6.16 17.60
1969 0.97 5.16 26.34 10.35 2.90 4.83 7.31 6.28 17.49
1970 0.95 5.15 25.14 10.51 2.87 4.97 7.42 6.45 17.87
1971 0.92 5.28 24.08 10.73 2.82 5.12 7.47 6.55 18.24
1972 0.91 5.36 23.94 10.89 2.79 5.13 7.48 6.59 18.25
1973 0.90 5.42 24.17 10.88 2.78 5.10 7.51 6.62 18.02
1974 0.96 5.22 23.62 10.89 2.76 5.13 7.62 6.79 18.25
1975 1.04 4.68 21.94 11.16 2.67 5.25 7.83 7.13 19.23
1976 1.05 4.61 22.05 11.28 2.66 5.23 7.91 7.24 18.87
1977 1.05 4.77 22.00 11.33 2.65 5.26 7.98 7.33 18.47
1978 1.04 4.98 21.80 11.38 2.63 5.30 8.03 7.40 18.21
1979 1.12 5.07 21.60 11.32 2.64 5.39 8.13 7.52 17.87
1980 1.19 4.92 20.69 11.32 2.61 5.55 8.33 7.81 18.09
1981 1.29 4.71 20.41 11.35 2.61 5.66 8.52 8.06 17.72
1982 1.30 4.49 19.36 11.57 2.58 5.81 8.75 8.38 17.82
1983 1.10 4.50 18.88 11.78 2.50 5.91 8.90 8.60 17.73
1984 1.07 4.76 18.96 11.87 2.54 5.87 8.95 8.67 17.09
1985 1.00 4.92 18.27 12.03 2.50 5.96 9.10 8.88 16.96
1986 0.83 4.96 17.64 12.14 2.46 6.16 9.26 9.11 16.93



1987
1988
1989
1990
1991
1992
1993
1994
1995
1996
1997
1998
1999
2000
2001
2002
2003
2004
2005
2006
2007
2008

0.76
0.73
0.69
0.70
0.68
0.63
0.60
0.58
0.55
0.53
0.53
0.51
0.46
0.45
0.46
0.45
0.44
0.45
0.47
0.50
0.53
0.56

4.99
4.97
4.92
4.81
4.41
4.24
4.31
4.46
4.50
4.62
4.73
4.88
5.07
5.15
5.18
5.15
5.18
5.31
5.49
5.65
5.55
5.24

17.25
17.00
16.65
16.16
15.75
15.45
15.13
14.89
14.70
14.40
14.19
13.94
13.43
13.10
12.47
11.71
11.16
10.89
10.64
10.40
10.09
9.80

12.16
12.16
12.14
12.04
11.90
11.80
11.75
11.80
11.85
11.81
11.72
11.60
11.61
11.59
11.56
11.53
11.47
11.46
11.43
11.28
11.28
11.17

2.46
2.45
2.43
2.46
2.47
2.43
2.41
2.40
2.42
2.46
2.51
2.56
2.65
2.75
2.75
2.60
2.45
2.37
2.29
2.23
2.20
2.18

6.25
6.17
6.08
6.04
6.05
6.02
6.05
6.01
5.82
5.82
5.85
5.93
5.93
5.83
5.92
6.02
6.14
6.11
6.10
6.12
6.03
5.95

9.41

9.58

9.77

9.91

9.89
10.09
10.37
10.65
10.95
11.25
11.68
12.03
12.37
12.65
12.50
12.26
12.30
12.47
12.68
12.91
13.04
12.97

9.32

9.55

9.83
10.03
10.62
10.94
11.10
11.21
11.33
11.43
11.47
11.47
11.47
11.46
11.87
12.43
12.76
12.90
12.99
13.10
13.32
13.77

16.81
16.65
16.60
16.82
17.11
17.28
17.13
16.86
16.57
16.32
16.02
15.81
15.74
15.78
16.02
16.51
16.60
16.45
16.31
16.15
16.15
16.46

Fuente: Elaborado con datos del Economic Report of the President 2012, Cuadro B-46. Employees on nonagricultural payrolls, by major industry, 1967—2011, p 372
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CUADRO 3
TASAS DE INTERES, 1960-2008

~ U.S. Treasury securities Prime rate charged
Afio Bills (at ayuction) by banks ? Federal Funds rate
TB 3-month TB 6-month PR 3-month PR 6-month
1960 2.9 3.3 4.8 3.2
1961 2.4 2.6 4.5 2.0
1962 2.8 2.9 4.5 2.7
1963 3.2 3.3 45 3.2
1964 3.6 3.7 4.5 35
1965 4.0 4.1 4.5 4.1
1966 4.9 5.1 5.6 5.1
1967 4.3 4.6 5.6 4.2
1968 5.3 5.5 6.3 5.7
1969 6.7 6.9 8.0 8.2
1970 6.4 6.5 7.9 7.2
1971 4.4 4.5 5.7 4.7
1972 4.1 4.5 5.3 4.4
1973 7.0 7.2 8.0 8.7
1974 7.9 7.9 10.8 10.5
1975 5.8 6.1 7.9 5.8
1976 5.0 5.3 6.8 5.1
1977 5.3 55 6.8 55
1978 7.2 7.6 9.1 7.9
1979 10.1 10.0 12.7 11.2
1980 11.5 11.4 15.3 13.4
1981 14.0 13.8 18.9 16.4
1982 10.7 11.1 14.9 12.2
1983 8.6 8.8 10.8 9.1
1984 9.5 9.8 12.0 10.2
1985 7.5 7.6 9.9 8.1
1986 6.0 6.0 8.3 6.8
1987 5.8 6.1 8.2 6.7
1988 6.7 6.9 9.3 7.6
1989 8.1 8.0 10.9 9.2
1990 7.5 7.5 10.0 8.1
1991 54 55 8.5 5.7
1992 35 3.6 6.3 35
1993 3.0 3.1 6.0 3.0
1994 4.3 4.7 7.2 4.2
1995 5.5 5.6 8.8 5.8
1996 5.0 5.1 8.3 5.3
1997 5.1 5.2 8.4 55
1998 4.8 4.9 8.4 5.4
1999 4.7 4.8 8.0 5.0
2000 5.9 5.9 9.2 6.2
2001 3.4 34 6.9 3.9
2002 1.6 1.7 4.7 1.7
2003 1.0 1.1 4.1 1.1
2004 1.4 1.6 4.3 1.4
2005 3.2 3.4 6.2 3.2
2006 4.7 4.8 8.0 5.0
2007 4.4 4.5 8.1 5.0
2008 1.5 1.7 5.1 1.9

Fuente: Economic Report of the President 2012,Cuadro B-73 Bond Yields and interest rates, 1940-2011, p 404
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CUADRO 4
TIPO DE CAMBIO, 1969-2008

Afio Multilateral trade-weighted, nominal Major currencies index
value of the U.S. dollar (March 1973=100) (March 1973=100)

1969 122.4
1970 121.1 ---
1971 117.8 ---
1972 109.1
1973 99.1 ---
1974 101.4 ---
1975 98.5
1976 105.7 ---
1977 103.4 ---
1978 92.4 -—-
1979 88.1
1980 87.4
1981 103.4
1982 116.6 ---
1983 125.3
1984 138.2
1985 143.0
1986 112.2 ---
1987 96.9 ---
1988 92.7
1989 98.6
1990 89.1 89.9
1991 89.8 88.6
1992 86.6 87.0
1993 93.2 89.9
1994 91.3 88.4
1995 84.2 83.4
1996 87.3 87.3
1997 96.4 93.9
1998 98.8 98.5
1999 - 97.1
2000 - 101.8
2001 - 107.9
2002 106.2
2003 93.2
2004 - 85.5
2005 83.9
2006 82.6
2007 77.9
2008 74.4

Fuente: Economic Report of the President 2012, Cuadro B 110 Foreign exchange rates, 1992-2011, p 444
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CUADRO 5
PERIODOS DE GOBIERNO Y DE RECESION

PERIODOS DE GOBIERNO PERIODOS DE RECESION
Presidentes Periodo de gobierno Fechas de recesion
J. F. Kennedy 1961 - noviembre 1963 Abril 1960 - febrero 1961
Lyndon B. Johnson noviembre de 1963 - 1968
Richard M. Nixon 1969 - agosto 1974 Diciembre 1969 - noviembre 1970
Gerald R. Ford agosto 1974 - 1976 Noviembre 1973 - marzo 1975
James Carter 1977 - 1980 Enero 1980 - julio 1980
Ronald Reagan 1981 - 1988 Julio 1981 - noviembre 1982
George H. W. Bush 1989 - 1992 Juliol990 - marzo 1991
William J. Clinton 1993 - 2000
George W. Bush 2001 - 2008 Marzo 2001 - noviembre 2001

Diciembre 2007 - junio 2009

"Fuente: National Bureau of Economic Research, U. S. Business Cycle Expansions and Contractions"
http://www.nber.org/cycles.html
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GRAFICA 1
CRECIMIENTO DEL PIB REAL Y TASAS DE DESEMPLEO E INFLACION, 1960-2008
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GRAFICA 3
CONSUMO PERSONAL COMO PORCENTAJE DEL PIB,1960-2008
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GRAFICA 4
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GRAFICA 5
INVERSION PRIVADA BRUTA COMO PORCENTAJE DEL PIB,1960-2008
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GRAFICA 6
COMERCIO EXTERIOR DE BIENES COMO PORCENTAJE DEL PIB, 1960-2008
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GRAFICA 7
COMERCIO EXTERIOR DE BIENES Y SERVICIOS COMO PORCENTAJE DEL PIB, 1960-2008
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GRAFICA 8
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GRAFICA 9
INGRESOS, GASTOS, DEFICIT O SUPERAVIT COMO PORCENTAJE DEL PIB, 1960-2008
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