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INTRODUCCION.

En los afios 1945-1957, la industrializacion en México tom6 un nuevo
impulso con el fin de la Segunda Guerra Mundial, el crecimiento econémico
registré elevadas tasas de interés; sin embargo, los desequilibrios en el sector
externo y las presiones inflacionarias impidieron la estabilidad macroeconémica y
una mejor distribucién del ingreso. En 1958, Antonio Ortiz Mena, Secretario de
Hacienda y Crédito Publico en ese entonces, presentd el Programa de Politica
Econdmica Nacional para el periodo 1958-1964, el cual contenia los lineamientos

de la politica econémica que se aplicaria durante ese periodo (Ortiz, 2012).

Bajo esta politica econdmica, se inicia la etapa de crecimiento estable y
sostenido conocido como el desarrollo estabilizador, en dicho programa se
establecian los objetivos de corto y largo plazo y las lineas de accion para
conducir a la economia mexicana por la senda del crecimiento con estabilidad y
finanzas publicas manejables. Para alcanzar este objetivo se aplicd una estrategia
macroecondmica que priorizd el crecimiento econodmico y la distribucién del
ingreso, porque se asumio implicitamente que la estabilidad monetaria y un nivel
de déficit publico sostenible en el largo plazo son resultado del crecimiento

econdmico.

La politica econémica del desarrollo estabilizador se bas6é en una amplia
participacion del Estado en las actividades econdmicas prioritarias, como el sector
agricola productor de granos basicos, la pequefia y mediana empresa y la
produccion y distribucion de insumos industriales basicos, como energéticos,
bienes intermedios de capital, etc. Por otro lado, el ejercicio contra-ciclico de la
politica fiscal en coordinacion con una politica monetaria flexible, permitieron
mantener un crecimiento del producto y generacién de empleo a un ritmo alto y

sostenido con estabilidad monetaria.

En 1971, la desaceleracidon de la economia mexicana se hace evidente, asi

como la reaparicién de elevados déficits publico y externo, presiones inflacionarias



y una fuerte concentracién del ingreso, lo que obligé al gobierno a devaluar el
peso a finales 1976. Finalizando asi, con mas de dos décadas de estabilidad

monetaria y cambiaria.

Los efectos inflacionarios y recesivos de la inflacion se manifestaron de
inmediato, y el bajo crecimiento del producto en 1977-1978, hacia suponer que la
economia mexicana entraria en una grave recesion. Ello no sucedid, pues el
incremento del precio internacional del petroleo y la bajas tasas de interés
externas fueron aprovechas por la administracién del presidente José Lopez
Portillo, para explorar nuevos yacimientos y exportar petréleo. Bajo esta
estrategia, la economia crecio a tasas por encima de las registradas en los afios
del desarrollo estabilizador, con la diferencia de que dicho crecimiento estaba
sostenido por la produccion y exportacion de petrdleo; ademas de que la

expansion extraordinaria del gasto publico se financié con deuda externa.

Hacia 1981, el descenso acelerado del precio internacional del petréleo y el
incremento de las tasas de interés externas muestran la fragilidad financiera y la
vulnerabilidad externa de la economia mexicana, que generd el boom petrolero.
Ello fue asi, porque el crecimiento estaba sostenido por el sector petrolero, el cual
dependia de variables externas, como el precio internacional del petréleo y el
financiamiento externo, el cual dependia a su vez de los plazos de amortizacion

(corto y largo plazo) y de las variaciones de las tasas de interés externas.

El resultado de esta politica econdmica contradictoria e irresponsable fue la
crisis de la deuda externa de 1982, una de las peores crisis de la historia
econdmica de México, cuyos efectos fueron enfrentados en 1983, por la entrante
administracién del presidente Miguel de la Madrid, con la devaluacion y politicas
fiscales y monetarias altamente recesivas. Estas medidas fueron acompafadas
por reformas estructurales profundas tendientes a desregular la economia; siendo
las primeras medidas adoptadas la desregulacion del sistema financiero, la

apertura del sector externo y la venta de un amplio numero de empresa publicas.



Entre 1989-2000 se profundiza el proceso de desregulacion y liberalizacion
de la economia iniciado en 1983; a lo largo de estos afios se concreta la venta de
los bancos, la autonomia del Banco de México, la firma del Tratado de Libre
Comercio con Norteamérica, la participacion del capital extranjero en la banca
privada local, con las modificaciones previas a sus respectivos marcos legales y

constitucionales.

En cuanto a la politica macroecondémica, con la adopcion del modelo
completo de metas de inflacion en 2001, la estabilidad monetaria se constituy6 en
el objetivo prioritario de la politica monetaria. De tal forma que, la politica fiscal
quedo subordinada a dicho objetivo, lo que implicd un ejercicio pro-ciclo del gasto
publico y finanzas publicas equilibradas. Con pocos cambios, esta es la estrategia

econdmica que se ha seguido desde ese afio hasta 2013.

El afio de 1983 marca el inicio de las politicas macroecondémicas de ajuste
ortodoxo, que priorizan el ejercicio de la politica monetaria restrictiva sobre la
politica fiscal contra-ciclica, se toma como instrumento para alcanzar la estabilidad
monetaria, debido a que se asume que ésta es una condicion previa para
emprender el crecimiento economico. Esta estrategia contradice la evidencia
empirica derivada de la politica econémica que se aplicé durante el desarrollo
estabilizador, cuando se asumié que la estabilidad del precios y la sostenibilidad
de déficit publico bajo son resultado del crecimiento econémico y la mejora en la

distribucién del ingreso.

Los ingresos publicos en general, y los tributarios en particular, son el otro
instrumento clave de la politica fiscal para mantener finanzas publicas sostenibles;
pero ello no significa que el déficit publico desaparezca, pues el caracter ciclico de
la economia obliga a ejercer una politica fiscal contra-ciclica. Ello significa que el
caracter contra-ciclico se aplica tanto en la etapa recesiva como expansiva del
ciclo econéomico. En la etapa recesiva, la expansion del gasto publico debe
financiarse con deuda publica interna o externa, porque si se financia con
incrementos en los impuestos tributarios directos y/o indirectos la recesion se

profundizara. En tanto que en la etapa expansiva, los incrementos en el gasto



publico deben reducirse para dejar que el gasto privado, en particular la inversion
privada, se eleve. De esta forma, el déficit publico se reducira o se alcanzara

superavit que sera utilizado nuevamente en los periodos de recesion.

Esta visidon funcional de las finanzas publicas implica una mejora en los
ingresos publicos, porque el mantenimiento de un ritmo de crecimiento sostenido
de la demanda agregada, objetivo central de la politica fiscal contra-ciclica, en la
medida que asegure un crecimiento econdmico y generacion de empleos,
ampliara la base tributaria y, en consecuencia, finanzas publicas sostenibles o

funcionales.

El objetivo de la tesis es analizar la politica fiscal y el comportamiento de los
fundamentales macroeconémicos en México, esto es, el producto interno bruto
(PIB), la inflacidn y el déficit publico primario, durante el periodo 1958-2013. Se
enfatiza el andlisis del gasto e ingreso publico, para comprender el caracter contra
o pro-ciclico de la politica fiscal, asi como la naturaleza pro-ciclica de los ingresos

publicos, concretamente los ingresos tributarios.

La hipdtesis general que guio la investigacion sostiene que la politica fiscal
activa o contra-ciclica es una herramienta clave de la politica econdmica para
inducir el crecimiento estable en el largo plazo, mediante la expansion del gasto
publico deficitario, en particular en las fases recesivas del ciclo econdmico. Ello es
asi, porque en dichas fases el gasto privado tanto en consumo como en inversién
se contrae, y éste solo puede ser compensado con un incremento del gasto pubico
deficitario. En otras palabras, solo un crecimiento sostenido de la demanda interna
puede sostener el crecimiento economico en el largo plazo y mejorar la

distribucion del ingreso en un pais.

La evidencia empirica de las ultimas tres décadas, 1983-2013, ha
demostrado que las politicas macroecondmicas que se sostienen en politicas
fiscales y monetarias restrictivas para contener los efectos inflacionarios vy
recesivos que generan los choques externos, generan circulos viciosos

recurrentes porque conforman una estructura productiva y financiera vulnerable y



fragil. De tal forma que, se reproduce la fragilidad de las finanzas publicas y el

resurgimiento de las presiones inflacionarias.

Quisiera sefalar que el analisis de la informacién estadistica se hizo bajo
una perspectiva tedrica heterodoxa, en particular post-keynesiana, no obstante

que no se incluyd un capitulo teérico sobre dicho enfoque.

La tesis se estructura en tres capitulos. En el primero se hace un analisis de
la politica fiscal del desarrollo estabilizador, 1958-1970, resaltando la estabilidad
de precios y bajo déficit primario como resultado del alto crecimiento econdémico
bajo la coordinacién de politicas monetaria, fiscal y financiera activas. En el
segundo capitulo se estudia el periodo 1971-1988, se enfatiza el fin de la
estrategia de crecimiento con estabilidad monetaria, asi como las contradicciones
y desequilibrios estructurales que provocé la politica macroecondmica del boom
petrolero y el inicio de las politicas macroecondmicas de corte ortodoxo neoliberal,
que priorizan la estabilidad monetaria en detrimento del crecimiento del producto y
el empleo. Finalmente, en el tercer capitulo se analizan los efectos de la
subordinacion de la politica fiscal al objetivo de estabilidad monetaria durante los
afios 1989-2013, se profundiza sobre el caracter pro-ciclico de la politica fiscal y

sus efectos recesivos en el crecimiento del producto.



CAPITULO |

POLITICA FISCAL CONTRA-CICLICA Y FINANZAS PUBLICAS
SOSTENIBLES EN MEXICO: 1958-1970.

En el periodo 1935-1953, la economia mexicana registr6 tasas de
crecimiento del 3 por ciento, en promedio anual, acompafiadas de fuertes
presiones inflacionarias. Entre 1954-1957", el incremento en la inflacion, asi como
los desequilibrios que la misma genera en el sector externo, condujo al gobierno a
devaluar el peso. En 1958, Antonio Ortiz Mena?, secretario de Hacienda y Crédito
Publico, mismo que ocuparia este puesto hasta 1970, presenta el documento
denominado Politica Econdmica Nacional para el periodo 1958-1964, el cual
contenia los lineamientos de la politica econdmica que se aplicaria durante dicho
periodo (Ortiz Mena, 2012).

Bajo esta estrategia econdmica, la economia crecio a tasas de entre 4-6 por
ciento, al mismo tiempo que mantenia la estabilidad en precios y un nivel del
déficit publico, como proporcion del PIB, manejable. Este comportamiento en los
fundamentales macroecondémicos le valio el calificativo de desarrollo estabilizador

a esta etapa de la economia mexicana (Tello, 1993).

1. La politica macroeconomica del desarrollo estabilizador

En el programa de Politica Econémica Nacional para el periodo 1958-1964,

se establecian objetivos de corto y largo plazo, asi como las lineas de accién para

! Para algunos autores el desarrollo estabilizador comenzé en el afio de 1954, afio en el que se devalué el
peso monetario frente al ddlar. Esta afirmacidn se sostiene en el hecho de que en 1954 se registroé la Gltima
devaluacién del peso, y a partir de ese afio se mantuvo la estabilidad cambiaria por 20 afios (hasta 1970).
Ver Carlos Tello, “Desarrollo Econdmico de México en el Siglo de la Revolucion”, facultad de Economia
UNAM.

2 Antonio Ortiz Mena fue el secretario de Hacienda y Crédito Publico de México de 1958 a 1970. En su libro
El desarrollo estabilizador: reflexiones sobre una época, hace menciéon que la denominacién Desarrollo
Estabilizador la utilizé por primera vez en un estudio que presenté sobre el desarrollo econdmico de México
en las reuniones del Banco Mundial y el FMI en 1969.



inducir a la economia mexicana por la senda del crecimiento con estabilidad y
finanzas publicas manejables. Con este programa el gobierno hizo un importante
cambio en la estrategia de industrializacion centrada en la sustitucion de
importaciones, mediante la introduccién de un modelo de estabilizacion de corto
plazo basado en el crecimiento con distribucion del ingreso, inducido por politicas
de desarrollo con alta participacion del gobierno. Una diferencia fundamental de
este programa respecto a las politicas econdmicas aplicadas anteriormente, fue el
hecho de que el déficit fiscal ya no se financiara con emisién primaria y que el
aumento de las importaciones dejara de depender de las exportaciones de bienes

primarios (Mantey, 2010).

1.1. Objetivos e instrumentos del desarrollo estabilizador.

Bajo estos principios, el mencionado programa se propuso alcanzar los

siguientes objetivos:

1. Elevar el nivel de vida de la poblacién, sobre todo de los sectores de la
clase media y obreros.

Aumentar el ingreso nacional.

Diversificar las actividades productivas de la economia.

Avanzar en el proceso de industrializacion.

Un desarrollo regional mas equilibrado.

Propiciar el aumento de la productividad de todos los factores de
produccion.

Mejorar el aprovechamiento de los recursos financieros nacionales por
medio de la adecuada coordinacion de las politicas monetarias vy fiscal.

8. Proteger la paz interna del pais. (Ortiz Mena, 2012).

Ok wN
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Este programa de politica econdmica tenia como objetivo general el
desarrollo econémico del pais, esto es, un crecimiento con distribucion del ingreso.
De ahi que el mismo se sustentara en la coordinacion de las politicas fiscal y
monetaria; priorizando el manejo contra-ciclico de la primera, y un manejo flexible
de la segunda. La estabilidad del tipo de cambio se asumié como una condicién
necesaria para avanzar en el proceso de industrializacién del pais por la via de la

sustitucion de importaciones. Por otro lado se buscé mantener finanzas publicas



manejables sin sacrificar la expansion del gasto publico, porque se partia de que

el crecimiento econdmico ampliaria la base tributaria (Ortiz Mena, 2012).

El manejo activo de la politica fiscal se reflejo tanto en la expansion del gasto
de capital como de gasto corriente; respecto a este ultimo el gasto social y las
transferencias y subsidios fueron fundamentales en la expansion del mercado
interno. Por su parte, el manejo flexible de la politica monetaria contribuyé evitar
las presiones inflacionarias mediante la expansion de la base monetaria, de
acuerdo a las necesidades de expansion del gasto publico. EI manejo de estas
dos politicas, en coordinacién con la politica cambiaria permitié contrarrestar las
fluctuaciones de la economia internacional. Ademas de compensar las variaciones
en el gasto privado (consumo e inversion), en particular en la inversioén, asi como

mantener la estabilidad en el balance entre ingresos y gasto publico.

La participacion del Estado a través de empresas publicas, en los sectores
prioritarios de la economia fue fundamental en la aceleracion del proceso de
industrializacion. Este fue el caso del sector energético, el cual aumenté su
capacidad de generacion y distribucion a los principales centros industriales. Ello
con el propdsito de avanzar en la segunda y tercera fase del proceso de

sustitucion de importaciones, asi como inducir el desarrollo regional.

En el siguiente sexenio, 1964-1970, se continua con esta estrategia
econdémica, pero ahora bajo el Programa de Desarrollo Econdémico y Social de
México (para los afios 1966-1970), el cual conserva los principios de estabilidad y
crecimiento econdmico contenidos en el programa de Politica Econémica Nacional
que se aplicé durante el periodo 1958-1964. Bajo el nuevo programa, la
intervencion  del Estado en las actividades econdmicas prioritarias siguid
cumpliendo un papel clave, aunque el gasto publico empezd a mostrar un lento
crecimiento al mismo tiempo que reaparecian presiones inflacionarias, en
particular en los precios de los alimentos. Debido a la reduccion de produccién de
granos basicos. No obstante ello, la politica econdmica se propuso alcanzar los
siguientes objetivos:



a) Crecer en tasas altas del 5 al 7 %.

b) Controlar las presiones inflacionarias.

c) Aumentar el ahorro voluntario.

d) Aumentar la inversién en produccion.

e) Aumentar la productividad del trabajo y capital

f) Aumentar la demanda efectiva, por medio del aumento de los salarios
reales.

g) Mejorar la distribucion del ingreso.

h) Mantener la estabilidad cambiaria (L6pez, 2010).

La regulacién del sistema financiero en general, y del sistema bancario en
particular, contribuyeron en mucho a alcanzar los objetivos de crecimiento con
estabilidad durante todo el periodo del desarrollo estabilizador, ya que el control de
las tasas de interés y la aplicacion del encaje legal® aseguro la disponibilidad de
recursos a costos accesibles. Por su parte, la politica comercial proteccionista y la
estabilidad cambiaria incentivaron la sustitucion de importaciones de bienes
intermedios y algunos de capital no complejos. Por otro lado, se recurrié al
endeudamiento externo para evitar la devaluacidén; asi mismo, se asumieron
acuerdos politicos para no elevar la carga tributaria y financiar el déficit fiscal

mediante la colocacién de titulos de deuda publica en el mercado interno.

La politica fiscal contra-ciclica desempefié un papel fundamental en la
estrategia macroecondmica del desarrollo estabilizador, ya que, por un lado,
estimuld el crecimiento de la inversion privada a través de exenciones tributarias a
los ingresos de capital y, por el otro, expandié la demanda interna mediante
transferencias y subsidios a los sectores trabajadores de la poblacion. Ello se
reflejé en un incremento del ahorro interno y de las ganancias de los empresarios.
Como parte de la politica fiscal expansiva, las empresas publicas contribuyeron al
desarrollo y consolidacion de sectores claves, como el de la siderurgia, petroleo,
electricidad, infraestructura en transporte y comunicacion, salud, etc. Ello se reflejo

en un incremento de la productividad de los factores productivos (Mantey, 2010).

3 El encaje legal se refiere a la fraccidn obligatoria y minima (requerida por la autoridad) de los depésitos de
los ahorradores que los bancos comerciales deben mantener como reservas para poder atender los retiros
de los depositantes; es decir, es la proporcion de los depdsitos que los bancos no pueden prestar. El encaje
legal es un requerimiento que el banco central puede hacer a los bancos y que generalmente se deposita en
el banco central. Fuente: http://www.banxico.org.mx/divulgacion/glosario/glosario.html
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La coordinacion de la politica fiscal con las politicas monetaria, financiera e
industrial hicieron posible los efectos positivos sobre el crecimiento econémico. La
politica monetaria flexible contd con tres instrumentos que se complementaron con
la politica financiera e industrial para el logro de su objetivo general de estabilidad

con crecimiento econdmico.

Los cuales fueron el control de las tasas de interés sobre los depodsitos

bancarios, el uso del encaje legal y la asignacion de crédito de forma selectiva.

El primer instrumento consistidé en que los controles sobre las tasas de pasivos,
obligaban a la banca comercial a pagar tasas de interés fijadas por el banco
central sobre los instrumentos de captacidon, con el propésito de fomentar la
captacion de ahorro interno. Cabe mencionar que en esa época, la autoridad
monetaria no regulaba las tasas de interés sobre préstamos, solo en casos
especiales, debido a que se consideraba que la tasa de interés no era un
instrumento eficaz para controlar la demanda agregada y porque la demanda de
crédito era mas sensible a las expectativas que se tenian sobre la rentabilidad con

respecto a las expectativas del costo de financiamiento (Mantey, 2010).

El segundo instrumento lo constituye los recursos provenientes del encaje
legal, que fueron usados, por el banco central para regular las reservas
internacionales, el financiamiento de las actividades del gobierno y otorgar crédito
a los intermediarios financieros. Finalmente, el tercer instrumento lo constituyo la
politica selectiva de crédito la cual canalizaba los recursos bancarios a las
actividades prioritarias, como el turismo, abasto de alimentos, construccion de
vivienda, la pequefia y mediana empresa, promocién del mercado de valores
industriales, etc. Se utilizaron fideicomisos de fomento administrados por el Banco
de México y Nacional Financiera, los cuales se utilizaron para la promocion de
nuevas inversiones regionales especialmente en sectores menos desarrollados, y
que ayudaban en las carencias de infraestructura tanto empresarial como fisica, lo

cual provocd un aumento de productividad (Mantey, 2010).

Es importante sefalar que, la politica monetaria utilizd6 sus instrumentos de

forma distinta a como lo utilizaban en esa época los paises desarrollados, pues



nuestro mercado de capitales estaba poco desarrollado (Ortiz Palacios, 2010). En
la actualidad, se han venido imponiendo a los paises en desarrollo en general, y a
México en particular, medidas adoptadas por los paises desarrollados. Dichas
politicas han sido impuestas por las instituciones multilaterales, como el Fondo
Monetario Internacional, Banco Mundial, etc. En el caso de México, esas politicas
no han tenido los resultados esperados debido a los desequilibrios estructurales
que presenta nuestra economia, lo que explica que las politicas de ajuste
macroecondmico profundicen dichos desequilibrios y conduzcan a recesiones
severas. Ademas, la descoordinacién entre la politica fiscal y monetaria impide el

logro del objetivo del crecimiento estable y sostenido.

1.2. Crecimiento con estabilidad. Los fundamentales macroeconémicos.

Hacia la segunda mitad de la década de 1940 y la primera de 1950, el
crecimiento econdmico estuvo acompafado de fuertes presiones inflacionarias; lo
que erosiond el poder adquisitivo de los salarios y, en consecuencia, el nivel de
vida de los trabajadores registré un grave deterioro. Esta situacion llevo al
gobierno a establecer como obijetivo prioritario de la politica fiscal la elevacion del
ritmo del crecimiento sin descuidar la estabilidad monetaria, porque de esta forma
al mismo tiempo que generaba empleo se incrementaba el poder adquisitivo de los
grupos sociales mayoritarios. Asi, la expansion del mercado interno se acompainé

de una mejora en la distribucion del ingreso.

En la Grafica 1 se observa que el PIB mantuvo tasas de crecimiento, en
promedio anual, del 6.5%, y la inflacion mantuvo una tendencia estable (2.6%), en
tanto que el déficit primario, no superé el 3.43 por ciento, como proporcién del PIB.
Ello demuestra el manejo responsable de las finanzas publicas, pero el bajo déficit
también es resultado del crecimiento econdémico, ya que éste amplié la base

tributaria y, por ende, la recaudacion de ingresos tributarios.



2. Politica fiscal activa y sostenibilidad de las finanzas publicas

Durante el periodo del desarrollo estabilizador la politica del gasto publico
jugdé un papel clave para mantener el ritmo de crecimiento de la actividad
economica, a través del crecimiento sostenido de la demanda interna. El objetivo

prioritario de la politica de gasto durante dicho periodo era generar condiciones

Gréfica 1
Fundamentales Macroeconémicos
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Fuente: Elaboracion propia con datos de INEGI.

macroecondmicas estables y sostenidas que estimularan el crecimiento de la
inversion privada y la distribucion del ingreso. En otras palabras, generar
condiciones macroeconémicas que aseguraran un ambiente microeconémico de

valorizacion del capital privado y una mejora en la distribucion del ingreso.

La Secretaria de Hacienda procurd hacer un manejo eficiente y responsable
del gasto publico con la finalidad de mantener las finanzas publicas en niveles
manejables y, por tanto, déficits presupuestales sostenibles, sin sacrificar el gasto
social (Ortiz Mena, 2012). Como parte de esta politica, en 1965 se autorizé una

reforma de ley mediante la cual se incorpora al presupuesto de la federacion el



presupuesto del sector paraestatal, el cual presentaba graves problemas debido a
que no estaba regulado. Dicha reforma permitiria tener un mayor control del gasto
de este sector, ya que se le obliga a entregar a la Tesoreria de la Federacion sus
recursos, con lo cual los mismos pasaban a formar parte de los recursos del
gobierno federal. En consecuencia, la asignacion de presupuesto a las entidades
paraestatales requeria de la aprobacion de la Secretaria de Hacienda (Ortiz
Mena, 2012).

2.1. Gasto contra-ciclico y crecimiento econémico.

La dinamica del producto interno bruto sigue con cierto rezago el
comportamiento del gasto publico. En la Grafica 2 se observa que en los anos
1959, 1962 y 1969 el gasto corriente registrdo el crecimiento mas elevado en
términos reales. En el caso del gasto de capital, el crecimiento real se registré en
1959, 1965 y 1967. En promedio anual, durante el periodo 1958-1970, el gasto
corriente* crecié 8.8%, el gasto de capital® en 16.1%, y el PIB 6.5%. El incremento
del gasto publico en los afnos 1965-1968 se explica en gran medida por la
inversion en infraestructura para los juegos olimpicos de 1968 y el mundial de
futbol de 1970.

En cuanto a la estructura del gasto total, el gasto corriente represent6é hasta
1964, el 80 por ciento del gasto total, en promedio anual, a partir de este afo dicha
participacion empieza a descender debido a la reduccidn del crecimiento del gasto
total. Por su parte, el gasto de capital, representd en promedio, el 15 por ciento

para el mismo periodo; y contrario al comportamiento del gasto corriente, el gasto

4 El gasto corriente es la erogacién que realiza el sector publico y que no tiene como contrapartida la
creacion de un activo, sino que constituye un acto de consumo; esto es, los gastos que se destinan a la
contratacion de los recursos humanos y a la compra de los bienes y servicios necesarios para el desarrollo
propio de las funciones administrativas.

5 El gasto de capital es el total de las asignaciones destinadas a la creacién de bienes de capital y
conservacion de los ya existentes, a la adquisicion de bienes inmuebles y valores por parte del Gobierno
Federal, asi como los recursos transferidos a otros sectores para los mismos fines que contribuyen a
acrecentar y preservar los activos fisicos patrimoniales o financieros de la naciéon. Comprende también las
erogaciones destinadas a cubrir la amortizacion de la deuda derivada de la contratacidon de crédito o
financiamientos al Gobierno Federal por instituciones nacionales o extranjeras.

Fuente: http://www.banxico.org.mx/divulgacion/glosario/glosario.html
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de capital eleva su participacién en el gasto total a partir de 1965 Hasta 1965, el
gasto no programable® solo represento el 5 por ciento, en promedio, pero a partir
de 1969 este porcentaje se eleva (ver Grafica 3). La Grafica 4 muestra que para
los afos 1969-1970, el gasto no programable representaba mas del 10 por ciento
del gasto total. Es gasto se refiere a los gastos que por su naturaleza no es
factible identificar con un programa especifico, como los intereses y gastos de la
deuda, participaciones a entidades federativas y municipios, adeudos de ejercicios

fiscales anteriores, recursos destinados al saneamiento financiero y los apoyos a
ahorradores y deudores de la banca.
Grafica 2
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Fuente: Elaboracion propia con datos de INEGI.

6 El gasto no programable son las erogaciones a cargo de la Federacién que derivan del cumplimiento de
obligaciones legales o del Decreto de Presupuesto de Egresos.

Fuente:http://www.aseqgroo.gob.mx/LGCG/Armonizaci%C3%B3n%20contable/clasificacion%20economica.P
DF
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Gréafica 3
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Fuente: Elaboracion propia con datos de INEGI.

Como proporcion del PIB, el gasto total pas6 de representar el 7 por ciento
en 1958, a una proporcion del 12 por ciento entre 1969-1970 (ver Grafica 5). Este
crecimiento del gasto total tuvo como principal destino un incremento sustancial
del gasto social (que en ese entonces incluia el gasto en educacion, agropecuario,
salud y seguridad social), el cual pasé del 32.2 por ciento del gasto total en 1958,
al 35.3 por ciento en 1970. Este crecimiento del gasto total tuvo como principal
destino un incremento extraordinario del 143 por ciento, en términos reales, del

gasto social per capita (Ortiz Mena, 2012).
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Gréfica 4
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2.2. Expansion de la base tributaria y los ingresos publicos.

En la primera mitad de la década de 1960, se llevaron a cabo importantes
reformas al sistema tributario tendientes a modernizarlo, lo que significaba aplicar
un sistema impositivo mas general que facilitaria la recaudaciéon y evitaria la
evasion fiscal. Asi mismo, se esperaba que la mayor eficiencia del sistema
tributario estimulara el ahorro interno y la inversion productiva, ya que ello

fortaleceria la estrategia de crecimiento estable y sostenido.

Reforma tributaria para el crecimiento econémico

En 1960 la principal fuente de recaudacioén del gobierno era los impuestos a
los ingresos personales de las distintas cedulas (IV, V, VI y VIl), los cuales
aportaron el 10.1% de los ingresos tributarios. De esta proporcion, el 72% lo
aporté sueldos y salarios (cedula 1V), el 9% provino de los impuestos a los
ingresos profesionales (cedula V), el 17% lo aportaron los impuestos a los
intereses, dividendos, derechos y regalias (cedula VI) y el restante lo aportaron los

impuestos a la exportacion y concesiones (cedula VII) (Ortiz Mena, 2012).

En 1961 se aprueban reformas a la legislacion tributaria para crear una
nueva cedula que obliga a los contribuyentes a sumar los ingresos acumulados en
dos 0 mas cédulas. También se ampliaron los ingresos gravables con la inclusion
de las ganancias derivadas de la enajenacién de bienes inmuebles y valores
inmobiliarios, renta de inmuebles y productos de valores bancarios y de
obligaciones de empresas industriales. Por otro lado, se anulé el impuesto sobre
herencias por considerar que no gravaba a las grandes fortunas y recaia en mayor

medida sobre la clase media.

La creacion del Registro Federal de Causantes en 1961, fue un avance muy
importante en materia de administracion tributaria, ya que ello permitié identificar y
supervisar a los contribuyentes. Mediante este registro se hizo mas facil el

seguimiento del cumplimiento de las obligaciones fiscales de los contribuyentes,
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asi como la planificacion de las actividades administrativas de la autoridad
tributaria. Este avance en materia administrativa se reflejé en la expansién de la
base tributaria, en una mejora en el control de la recaudacion y en la reduccion de

la evasidon de impuestos.

A finales de 1964 se aprueba la Nueva Ley del Impuesto Sobre la Renta
(ISR), mediante la cual se crea un impuesto global al ingreso de empresa y
personas fisicas, y el cual sustituye al sistema de cedulas. Con este impuesto se
elimina el impuesto a las Utilidades Excedentes y se establecen tasas marginales
a los ingresos de empresas y personas fisicas. Estos cambios hicieron mas
equitativo, progresivo y general el sistema tributario, ya que hubo una

redistribucién de la carga tributaria.

La modernizacidn de la técnica para gravar con mas precision la capacidad
real de las empresas y personas, ademas de la simplicidad del sistema fueron
clave para elevar la recaudacion de impuestos (Ortiz Mena, 2012). La aceptacién
de la Nueva Ley del ISR queda expresada en el siguiente comentario que al
respecto hicieran la Confederacion de Camaras Nacionales de Comercio, la
Confederacion de Camaras Industriales, la Asociacion de Banqueros de México, la
Confederacion Patronal de la Republica Mexicana y la Asociacién Mexicana de
Instituciones de Seguros:

“Esta ley, que constituye el paso mds importante que se ha dado en materia fiscal en los
ultimos arios, al establecer las bases de un impuesto de tipo personal, abandonando el
sistema cedular, traera aparejados todos los problemas que implica un cambio en los
sistemas y en las estructuras fiscales, pero es, sin lugar a dudas, un paso necesario para
establecer el tipo de Impuesto sobre la Renta adecuado a nuestro grado de desarrollo
economico. Tenemos la confianza de que, con el esfuerzo conjunto de autoridades y
contribuyentes, se encontraran las soluciones adecuadas a los problemas que surjan,

lograndose una Ley justa que estimule el proceso economico hasta alcanzar los niveles de
bienestar general que todos buscamos””’

En cuanto a las reformas tributarias para las empresas, se establecié una

tarifa progresiva a partir de la tasa marginal de 42% para utilidades gravables

7 Tomado de Ortiz Mena (2012), donde se comenta que este desplegado fue tomado de periédico Excélsior
del 17 de diciembre de 1964, p. 1A.
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superiores a los 500 pesos mexicanos, y se eliminé el gravamen sobre las
utilidades excedentes y la depreciacion acelerada se manejo de forma universal.
Por su parte, y como una estrategia para estimular la inversion productiva, la
reinversion de utilidades de las empresas quedo exenta de impuestos cuando
estos fuesen distribuidos a otras entidades que estuvieran sujetas al impuesto
global de las empresas. Respecto a la carga fiscal de las personas fisicas, se
aplicé una tarifa progresiva, siendo la tasa marginal maxima de 35% aplicable a

los ingresos mayores de 300,000 pesos mexicanos (Ortiz Mena, 2012).

En el contexto de estas reformas tributarias se da un crecimiento
extraordinario del PIB, que pasa de un crecimiento real del 4.6% en 1962, al 7.9%
en 1963; en tanto que la inflacion se mantuvo en un intervalo de 3-5 por ciento,
durante todo el periodo de 1958-1970 (ver Grafica 1).

Grafica 6
Evolucién de los Ingresos Publicos y Crecimiento Econédmico
Estructura porcentual
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Fuente: Elaboracion propia con datos de INEGI.

Durante el periodo 1959-1970, los ingresos tributarios aportaron, en

promedio anual, el 80 por ciento de los ingresos publicos; debe sefialarse que
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después de un descenso de esta participacion en 1965, la participacion de estos
ingresos se elevo al 90 por ciento. Este incremento en los ingresos tributarios es
resultado del crecimiento econdmico estimulado por la expansion del gasto publico

(ver Gréfica 6).

La caida en 1965 de la participacion de los ingresos tributarios en los
ingresos propios del gobierno® fue resultado del acuerdo de no aplicar el
incremento al Impuesto Sobre la Renta a la mayor parte de los ingresos
provenientes del capital. Esta decision se da en el contexto del incremento de las
tasas de interés en los mercados financieros internacionales entre 1963-1964,

para evitar que el ahorro de mexicanos saliera del pais.

El menor crecimiento de los ingresos tributarios entre 1963-1965, se
muestra en la Grafica 7, registrando una recuperaciéon en 1966. Por su parte, los
ingresos no tributarios, que incluye los derechos, productos y aprovechamientos,
registraron un crecimiento de mas del 125 por ciento en 1965, precisamente
cuando cae el crecimiento de los ingresos tributarios. Cabe sefalar que los
ingresos no tributarios registraron un crecimiento altamente irregular y con
fluctuaciones muy profundas. Ello se debe a que este tipo de ingresos no esta
determinado directamente por el ciclo econémico, a diferencia de los ingresos
tributarios cuya dinamica depende del crecimiento del PIB, razéon por la cual su

caracter pro-ciclico es mas pronunciado.

El comportamiento irregular y la baja participacion de los ingresos no tributarios
en los ingresos totales, también se refleja en su bajo porcentaje como proporcion
del PIB. Por el contrario, los ingresos tributarios determinan el comportamiento de
los ingresos totales, de ahi que registre una mayor porcentaje como proporcion del
PIB (ver Grafica 8).

8 En estos ingresos se incluyen todas las percepciones de las diversas entidades del sector publico, excepto
las transferencias y los ingresos por financiamiento interno y externo. Definicidn tomada de:
http://www.definicion.org/ingresos-propios .
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Grafica 7
Evolucién de los Ingresos Publicos
Variacion anual real
1958-1970.
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Fuente: Elaboraciéon propia con datos de INEGI.

En el Cuadro 1 se muestra que durante el periodo 1958-1970, los ingresos
por Impuestos sobre la Renta aportaron aproximadamente el 40 por ciento de los
ingresos tributarios, seguidos por los ingresos provenientes de las actividades
industriales, de importacion y mercantiles. En su conjunto estos cuatro rubros

aportaron mas del 80 por ciento de los ingresos tributarios durante dicho periodo.

Cabe senalar que el impuesto sobre Ingresos Mercantiles que tasa a las
actividades comerciales, es autorizado en 1960, como parte de las reformas

fiscales que se realizaron en la primera mitad de la década de 1960.
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Hacia finales de la década de 1960, se observa un deterioro de las finanzas
publicas y en la distribucion del ingreso debido a varios factores. En el caso de las
finanzas publicas, su deterioro se explica por la politica de subsidios,
transferencias y exenciones y bajos impuestos a las empresas con el objetivo de
estimular la reinversion de utilidades, y de esta forma, elevar la formacion de
capital fijo privada. Si bien, originalmente esta politica tributaria fue justificable y
necesaria, pues la misma desempefié una funcion clave en la consolidacion de
industrias nuevas y necesarias para avanzar en el proceso de industrializacion del
pais, a lo largo del tiempo debi6 de ser revisada, adecuada y, en su caso,
eliminada, toda vez que su objetivo original habia sido cumplido. La falta de
voluntad politica para hacer estas adecuaciones generé una reduccion

permanente de los ingresos tributarios.

Grafica 8
Ingresos Publicos
Como proporcion del PIB
1958-1970.
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CUADRO 1
ESTRUCTURA INGRESOS TRIBUTARIOS

Porcentaje
1958-1970
Sobre
Afo Total" explotacion . AIa. . Ala 3 AIa” Sobre Del timbre Parla Sobre ingresos
de recursos | industria |[importacion| exportacion |la renta educacion® |  mercantiles®
naturales
1958 99.93 4.41 17.77 18.94 13.35 33.48 1.37 10.60
1959 99.98 2.56 17.58 19.51 13.16 34.28 1.98 10.92
1960 99.98 2.69 17.11 19.49 11.27 36.35 | 2.04 11.04
1961 99.96 2.48 17.59 17.08 10.63 38.20 1.97 12.02
1962 99.99 2.10 18.64 15.36 10.11 39.57 1.91 12.30
1963 99.96 1.97 17.16 15.45 8.52 40.03 1.82 3.66 11.36
1964 99.90 1.69 16.63 15.92 6.92 43.51 1.80 2.13 11.30
1965 99.95 2.02 18.41 20.29 7.22 35.72 | 2.01 1.55 12.73
1966 99.98 1.74 17.00 17.48 6.07 41.97 1.95 1.94 11.83
1967 99.97 1.67 16.45 20.67 4.10 42.39 1.78 1.86 11.05
1968 99.91 1.97 18.49 16.16 4.40 43.11 1.71 1.97 12.11
1969 99.88 1.93 17.84 16.37 3.66 44.31 1.66 1.78 12.34
1970 99.89 2.61 18.78 17.65 2.74 42.74 1.61 1.72 12.04

Fuente: Elaboracion propia con datos de INEGI.

(1) El total no da 100 por ciento, debido a que la participacién de Otros impuestos es
minima.

(2) Este impuesto se aplica a partir de 1963.

(3) Los datos de 1958 y 1959 corresponde al impuesto al comercio. El cual a partir de
1960, se incluye al Impuesto Sobre Ingresos Mercantiles.

Esta reduccion en los ingresos tributarios coincide con el agotamiento del
modelo sustitutivo de importaciones cuyo principal detonador fue la crisis del
sector agricola, por un lado, y con cambios radicales en los mercados de bienes y
financieros internacionales, por el otro. En este ultimo caso, resalta el surgimiento
de nuevos mercados proveedores de materias primas y alimentos, asi como la
sustitucién de fibras naturales por sintéticas. En tanto que en los mercados
financieros internacionales se empieza a registrar una alta volatilidad en las tasas
de interés, fendbmeno que conducira al colapso del sistema Bretton Woods y, en
consecuencia, a un incremento de la liquidez a nivel mundial y a la volatilidad en

los mercados financieros (Ortiz Mena, 2012).

El efecto negativo de la politica tributaria sobre la distribucion del ingreso se
explica por dos factores. El primer factor tiene que ver con el hecho de que los
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ingresos tributarios estuvieran sostenidos principalmente por los impuestos
directos, en especifico los ingresos provenientes del ISR, los cuales aportaban
mas del 40 por ciento de la recaudacion tributaria. Esta elevada carga tributaria
redujo el ingreso disponible, en particular de la clase media. A ello se sumo el
efecto negativo de nuevos impuestos sobre dicha clase social, como fue el
establecimiento en 1967, del impuesto sobre la tenencia de automdévil (Cardenas,
2012).

El otro factor esta relacionado con la politica salarial, la cual se endurece a
partir de 1967, cuando los incrementos en los salarios nominal son con mucho
menores a los incrementos en los precios. De tal forma, que la demanda de los

sectores trabajadores registra una fuerte contraccion.

Bajo este contexto nacional e internacional, la necesidad de elevar el gasto
publico era mayor, precisamente en el momento en que los ingresos tributarios
estaban descendiendo y los salarios nominales registraban una elevada perdida
de su poder adquisitivo. La ampliacion de la brecha entre gasto e ingreso publicos
se hace mas evidente a partir de 1970, debido a que dichos ingresos crecian a

una tasa menor que el gasto publico.

3. Deuda publicay financiamiento del déficit publico.

Durante el desarrollo estabilizador la conduccion de la politica fiscal se rigidé
por el principio de que la relacion entre gastos e ingresos del sector publico debia
asegurar un nivel de déficit fiscal bajo y manejable. Ello implicaba que el déficit
debia adecuarse a la capacidad de endeudamiento de la economia y financiable

mediante fuentes no inflacionarias (Ortiz Mena, 2012).

El aumento de las reservas del Banco de México como resultado del
crecimiento de la captacion de recursos liquidos por parte de la banca comercial,
permitié que aquel elevara el crédito al gobierno. Ello explica que los incrementos
en el gasto publico se correspondieran con los aumentos de la captacién interna
de la banca comercial, ya que estaban compuestos por instrumentos muy liquidos.

De tal forma que, durante los afios 1958-1963, el déficit publico estuvo financiado
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fundamentalmente por el Banco de México; esto es, por fuentes no inflacionarias
(Ortiz Palacios, 2010).

En la estrategia del desarrollo estabilizador la inversion publica estaba
financiada principalmente por el sistema bancario. Esto implicé un aumento de la
participacion del financiamiento interno en el total de financiamiento de la inversion
publica. Al mismo tiempo los ingresos registraron una baja en 1958 a 1964, fue a
partir de 1966 donde se registra una notoria recuperacion como se puede ver en la
Grafica 8. Esta recuperaciéon implica que el crecimiento econémico inducido por el
incremento en el gasto publico provocdé un efecto expansivo de los ingresos
ordinarios tanto los ingresos tributarios como los no tributarios, dicha recuperacién

se dio también gracias a la reforma tributaria global de 1964.

El financiamiento del déficit publico por parte del Banco de México estaba
basado en la confianza politica que tenian tanto los banqueros como los
empresarios en las politicas fiscal y monetaria aplicadas hasta este momento.
Confianza que tenia su sustento econdmico en las exenciones fiscales y los bajos
precios de bienes y servicios publicos, asi como en los bajos impuestos a las
ganancias empresariales. A ello se sumoé la estabilidad de los precios
internacionales de materias primas y del tipo de cambio, asi como de las tasas de

interés en los mercados financieros internacionales (Lépez, 2010).

Asi, el financiamiento de la expansién del gasto publico mediante deuda
publica interna y financiamiento directo del Banco de México cred un circulo
virtuoso, pues el crecimiento sostenido de la demanda interna estimulé el
crecimiento econdmico, y este a su vez amplioé la base tributaria y, con ello, se
elevd la recaudacion de ingresos publicos. Este mecanismo no generd presiones
inflacionarias y permiti6 mantener un déficit primario bajo y, por ende, finanzas

publicas sostenibles (Lopez, 2010).
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Grafica 9

Comportamiento del Déficit Primario

Variacion anual real
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Anos
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Déficit Primario/Ingresos Publicos.

Fuente: Elaboracion propia con datos de INEGI.

Grafica 10
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Fuente: Elaboracion propia con datos de INEGI.
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Otras fuentes importantes de financiamiento del déficit publico fueron los
superavit de la balanza agropecuaria y de la balanza de servicios no factoriales,

ahorro interno a través de los depdsitos bancarios y, en menor medida, la emisién

de dinero.
Gréfica 11
Comportamiento de la Deuda Total
Variacion anual real
1963-1970
250.00 12.00
200.00 s 10.00
[7,) ... .l. .....
(] . . ° .
Tﬁ 150.00 " < 8.00
) . o o o
2 100.00 5 6.00
2 /[ \ e
o A .
= 50.00 v 4.00
== e
0.00 /A — — 2.00
1963 1964 1965 1966 1967 1968 1969 1970
-50.00 0.00
Anos
Deuda Total Deuda Interna «seeee Deuda Externa

Fuente: Elaboracion propia con datos de INEGI.

Estos factores en su conjunto permitieron mantener un déficit primario bajo
y financiarlo mediante fuentes no inflacionarias. En la Grafica 9 se muestra que a
partir de 1960, el déficit primario como proporcién del gasto e ingreso publico
desciende drasticamente, para mantenerse en 2 por ciento, e incluso se registran
superavits en 1962, 1964 y 1968. Como proporcion del PIB, el déficit primario

muestra la misma tendencia.

El incremento de la participacion de la deuda externa, como porcentaje de
la deuda total, entre 1956-1961, del 13.5% al 33.7%, respectivamente, coincide
con el incremento del déficit publico en este ultimo afio. Esta dinamica de la deuda
externa cambia a partir de 1964, ya que, después de representar menos del 5 por
ciento de la deuda publica total durante los afios 1962-1963, ésta participacién se

eleva al 65 por ciento en 1964. Sin embargo este incremento se da en un contexto
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marcado por una mejora en las finanzas publicas, pues incluso se registra
superavit primario (ver Grafica 10).

Grafica 12
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Fuente: Elaboraciéon propia con datos de INEGI.

El incremento de la participacién de la deuda externa, como proporcion de
la deuda publica total, se explica por el crecimiento de casi 100 puntos
porcentuales que registré dicha deuda entre 1963-1964, el cual coincide con el
incremento del déficit comercial (ver Grafica 11). Esto confirma que el crecimiento
de la deuda externa en la segunda mitad de la década de 1960, respondia a la
necesidad de financiar el creciente déficit de la balanza comercial, ante la
reduccion de los excedentes de la balanza agropecuaria (Cardenas, 2012). Ello
confirma lo comentado parrafos arriba, en el sentido de que, durante la década de
1960 la deuda publica interna financié principalmente el déficit publico, en tanto

que la deuda externa financiaba el déficit de la balanza comercial.

La Grafica 12 muestra el incremento de la deuda externa, como proporcion
del PIB a partir de 1964, en donde la deuda total aumenté su proporciéon del PIB

en 9.6% con respecto al afio anterior y en 1970 llegd a representar 22.7% del PIB.
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La deuda externa por otro lado, de 1963 a 1964 aumenté en 9.9% su proporcién al
PIB, llegando a representar 10% de este. Donde por varios afios se mantuvo en la

misma proporcion al llegar en 1970 a representar el 12.2% del PIB.
Gréfica 13
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Fuente: Elaboracion propia con datos de INEGI.

Por su parte, en la Grafica 13 se muestra que el déficit primario, como
proporcion de la deuda externa se mantuvo bajo, teniendo solo un aumento en
1960 y 1963, a su vez que el déficit primario como proporcion de la deuda interna

a partir de 1964 se mantuvo estable.
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CAPITULO Il

POLITICA FISCAL Y DEBILIDAD EN LAS FINANZAS PUBLICAS
EN MEXICO: 1971-1988.

Los estudiosos de la economia mexicana coinciden en que la crisis del
sector agricola que se manifiesta en 1965, marca el agotamiento del modelo
sustitutivo de importaciones y la reaparicién de los desequilibrios estructurales,
esto es, déficit fiscal, déficit externo y presiones inflacionarias. En 1970 la
economia mexicana inicia un ciclo de alta fluctuacion en su crecimiento, ya que las
fases de crecimiento del producto son mas cortas y las recesiones mas amplias y

profundas.

1. La politica economicay los fundamentales macroeconémicos: De la
inestabilidad econdmica a las politicas de ajuste ortodoxo: 1971-
1988.

A lo largo del periodo 1971-1988 se pueden distinguir tres fases atendiendo
al comportamiento del producto y la inflacién. La primera corresponde a los afios
1971-1976, que se caracteriza por un crecimiento limitado por el deterioro de las
finanzas publicas y fuertes presiones inflacionarias. De hecho, en este sexenio fue
necesario financiar el gasto publico con deuda externa para reactivar la economia.
Ello agudizaria los problemas de las finanzas publicas y de la cuenta corriente de
la balanza de pagos. La segunda fase comprende el sexenio de 1977-1982, que
inicia enfrentando los efectos recesivos e inflacionarios de la devaluacién de peso
de 1976, y finaliza con la crisis de la deuda externa generada por el crecimiento
extraordinario basado en la expropiacion y exportacion masiva de petroleo.
Finalmente, la tercera fase corresponde al sexenio 1983-1988, marcada por la
profundizacion de los desequilibrios estructurales debido a la inestabilidad
financiera que generd el sobre-endeudamiento externo y el sobrecalentamiento de

la economia bajo la bonanza petrolera.
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1.1. Objetivos e instrumentos de las politicas econdmicas: 1971-1988.

En 1971 la economia mexicana debia enfrentar los elevados déficits tanto
publico como externo y fuertes presiones inflacionarias, por un lado, y la
concentracion del ingreso y el descontento social heredado de la administracion
del presidente Gustavo Diaz Ordaz, por el otro. El problema del bajo ahorro
interno y la negativa del sector empresarial y banquero para aceptar la reforma
tributaria que proponia el presidente Luis Echeverria, obligéo a éste a recurrir al

endeudamiento externo para financiar el crecimiento econémico (Tello, 1993).

El acceso al crédito externo determind en gran medida la politica econémica
en general, y en particular la politica fiscal; de ahi que, durante este sexenio se
siguiera una dinamica econdmica de “pare” y “siga”. Las politicas fiscal y
monetaria se gestionaron con cautela para evitar que la inflacion saliera de
control, lo que obliga al gobierno a implementar medidas anuales. Con ese
propaosito, en 1972 el gobierno realizé modificaciones fiscales, redujo el crédito y el

medio circulante.

Hacia finales de 1972, la actividad econdmica se reactivo, y el PIB creci6 a
una tasa del 8.2% (ver Grafica 1); sin embargo, en 1973 ante el resurgimiento de
las presiones inflacionarias, se implementan medidas restrictivas para controlar la
inflacién, como: a) financiar el gasto publico mediante fuentes no inflacionarias; b)
ajustar el crecimiento del circulante al crecimiento del producto; c) fomentar la
generacion de empleo en los sectores industrial y agropecuario para aumentar la
oferta en materias primas, bienes de consumo, alimentos, etc.; d) inducir y
estimular la inversién privada en los sectores de poca oferta; e€) ampliar la oferta

interna de productos escasos; y f) reducir aranceles a las importaciones.

En un esfuerzo por elevar los ingresos publicos, en 1973 el gobierno eleva los
precios de algunos servicios, como la electricidad (30%) y los hidrocarburos
(55%), asi como el precio del acero. Ello no solo significé el rompimiento de una

politica distributiva en beneficio de las clases trabajadoras, sino que empeoré la
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pérdida del poder adquisitivo de los salarios reales y elevd la inflacion (Tello,
1993). La conduccion de la politica econdmica en los afios 1974 y 1975 fue muy
irregular, ya que se pretendidé resolver los problemas de la fragilidad de las
finanzas publicas y las presiones inflacionarias mediante la contraccion del

crecimiento econdmico.

A principios de 1976, la baja captacion de recursos por parte del sistema
bancario privado y la fuga de capitales reavivaron las expectativas de devaluacion
del peso, mismas que se cumplen a finales de agosto, cuando el gobierno toma la
decision de devaluar el peso, quedando fijado en 12.50 pesos por ddlar. Con esta
devaluacion se ponia fin a la estabilidad cambiaria que prevaleciéo desde 1954,

esto es, 22 aios de estabilidad monetaria y cambiaria (Tello, 1993).

En un contexto macroeconémico marcado por una fuerte recesion e
inestabilidad monetaria y financiera generada por la devaluacién del peso, se inicia
el sexenio del presidente José Lépez Portillo (1977-1982). Esta situacion es
superada a finales de 1978, cuando el gobierno decide aprovechar el incremento
del precio internacional del petroleo para emprender una estrategia de expansion
de explotaciéon y exportacion del petroleo, financiada con endeudamiento externo
(Ros, 1987). Con precios internacionales del petroleo al alza y excesiva liquidez y
bajas tasas de interés en los mercados financieros internacionales, la economia
registra un crecimiento acelerado entre 1978-1981, con un crecimiento del PIB de

entre 8 y 9%, en promedio anual (ver Grafica 1).

A principios de 1982, las condiciones externas bajo las que se habia
iniciado el boom petrolero estaban cambiando rapidamente; el precio internacional
del petroleo descendia y las tasas de interés se elevaban. Internamente, la fuga
de capitales presionaba para devaluar el peso y se aproximaban fechas de
vencimiento de la deuda externa de corto plazo. Hacia finales de este ano, el
gobierno se vio obligado a devaluar el peso, con los consiguientes efectos

inflacionarios y recesivos.

Las medidas fiscales y monetarias altamente recesivas que se adoptaron
alimentaron la recesién y las presiones inflacionarias. Ante la gravedad de la
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situacion econdmica, Lopez Portillo anuncié en su ultimo informe de gobierno la
nacionalizacion de la banca privada y la adopcion de un sistema de control de

cambios integral; sobra decir que la adopcidon de ambas medidas era tardia.

La administracion entrante del presidente Miguel de la Madrid (1983-1988)
instrumenta el Programa Inmediato de Reordenacion Econdémica (PIRE), que
consistia en de medidas de corto plazo para enfrentar los desequilibrios fiscal y
externo y controlar la inflacién, como condiciones para proteger la planta industrial
y el consumo basico. Por otro lado, se inicia un proceso de re-estructuracion de la
deuda externa, que le permitioé al gobierno reducir el monto de los pagos y obtener
prorrogas; como parte de este proceso el gobierno se comprometié a cumplir con

sus compromisos con los acreedores internacionales (Ros, 1987).

En 1983 se inicia el proceso de reformas estructurales tendientes a
desregular y liberalizar la economia, con la venta y cierre de un grupo de
empresas del sector publico, por un lado, y la desregulacién del sistema financiero
y liberalizaciéon del comercio exterior, por el otro (Cardenas, 2012). Se considerd
que estas reformas elevarian la productividad y competitividad de la economia
mexicana, lo que a su vez le permitiria a ésta integrarse de forma eficiente a los

mercados de bienes internacionales.

La politica de ajuste macroeconémico que se implementd entre 1983-1986
no logré controlar la inflacién; por el contrario, debido a sus efectos recesivos dio
origen a presiones inerciales sobre los precios, ademas de profundizar el
desempleo y profundizar el déficit de la balanza comercial y el deterioro de las
finanzas publicas. Durante los afios 1983-1987, el crecimiento promedio anual del
PIB fue del 0%, debido a las tasas negativas que se registraron en 1983 (-4.2%) y
1986 (-3.8%); las tasas de crecimiento mas altas se registraron en 1984 (3.6%) y
1985 (2.6%). Esta evolucién de la economia mexicana le valié el calificativo de “la

década pérdida” a la década de los 1980.

En 1987 era evidente el fracaso de la politica econdmica que se venia

aplicando; después de una contraccién del PIB de -3.8% en 1986, éste solo logra
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crecer 1.9%, la inflacion alcanzé la tasa de 159.17%, en tanto que el déficit publico

primario fue de 26.7%, como proporcién del PIB, para 1987 (véase Grafica 1).

La nueva administracién del presidente Carlos Salinas de Gortari, misma
que se inicia en 1988, instrumentd una politica econdmica de corto plazo
denominada Pacto de Solidaridad Econdmica (PSE), basada en una estrategia
heterodoxa, concretamente en una politica de ingresos, para controlar la inflacion.
Una vez alcanzado este objetivo, se avanzaria en las reformas estructurales
tendientes a completar el proceso de desregulacion y liberalizacion de la
economia. De acuerdo con el gobierno, la estabilidad monetaria conduciria a la
recuperacion del crecimiento econdmico y al establecimiento de las condiciones

para que el mismo fuera estable y sostenido en el largo plazo.

1.2. Crecimiento sin estabilidad. El deterioro de los fundamentales
macroeconOmicos.

Las altas tasas de crecimiento del PIB acompanadas de un bajo déficit
publico y una baja inflacion durante el periodo del desarrollo estabilizador (1954-
1970), demuestra que la politica fiscal contra-ciclica es un poderoso instrumento
de la politica econdmica para inducir el crecimiento econémico por la via de la
expansion de la demanda interna. Asi mismo, este comportamiento de los
fundamentales macroeconémicos demuestra que la sostenibilidad de un déficit
fiscal bajo y la estabilidad de precios son resultado del crecimiento economico,
porque el control de la inflacion y la reduccion del déficit publico mediante la
contraccion de la demanda interna deteriora las finanzas publicas y genera

presiones inflacionarias por el lado de la oferta.

En la grafica 1 se muestran tres ciclos claramente, segun el
comportamiento de los fundamentales macroeconémicos. El primero de 1971-
1976, el PIB mantiene un ritmo de crecimiento irregular pero con tasas altas, 5.9%,
en promedio anual; aunque el déficit primario se eleva, entre 4 y 6%, como

proporcion del PIB, y la inflacién alcanza una tasa anual del 27% en 1976.

En el segundo ciclo correspondiente al boom petrolero (1977-1982), que se

inicia con los efectos inflacionarios generados por la devaluacion de 1976 y una
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tasa de crecimiento del PIB del 3.4% en 1977. A partir de 1978, la amenaza de
una profundizacion de la recesion desaparece ante el incremento del precio
internacional del petréleo y la posibilidad de acceder al crédito externo debido al
incremento de la liquidez en los mercados financieros internacionales y las bajas
tasas de interés. Entre 1978-1981, el crecimiento del PIB fue del 7%, en promedio
anual; en 1978 y 1979 se registraron las tasas mas elevadas del PIB, 9% y 9.7%,
respectivamente. Por su parte, la inflacion y el déficit publico primario inician un
incremento acelerado; la primera se incrementa a una tasa del 15%, en promedio
anual, y el segundo se eleva del 15.4% en 1977, al 26% en 1982, como proporcién
del PIB.

Gréfica 1
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Fuente: Elaboracion propia con datos de INEGI.

El tercer ciclo, 1983-1988, se caracteriza por la peor recesion que se haya
registrado en la historia de la economia mexicana, pues durante los afos 1982-

1988, el crecimiento promedio fue nulo. Por su parte, la inflacién alcanzé los tres
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digitos, con una tasa del 159.17% en 1987, el déficit primario represento el 26.7%,

como proporcién del PIB, para el mismo afo.

2. Bajo crecimiento econdémico y fragilidad de las finanzas publicas.

A finales de la década de 1960, ya se mostraban los primeros indicios de
fragilidad de las finanzas publicas, resultado en gran medida de la politica de
subsidios y transferencias a las empresas a través de precios bajos de
energéticos, materias primas e insumos producidos por la empresas publicas. A
ello se suma la politica tributaria de bajos impuestos a las ganancias y exenciones

fiscales.

Cuando inicia el proceso de industrializacion del pais, el cual se inicia a
mediados de la década de los 1940, esta politica tributaria y de subsidios a las
industrias, nueva y necesaria se justificd; pues el desarrollo de dichas industrias
era necesario para sostener la industrializacién del pais. Sin embargo, este tipo de
politicas deben ser temporales, y una vez que cumplieron su objetivo deben
adecuarse para evitar que las finanzas publicas se deterioren y que la distribuciéon

del ingreso se concentre.

2.1. El gasto publico y el crecimiento econémico

Una de las funciones importantes de la politica fiscal, en especifico de la
politica tributaria, es precisamente la de contribuir a mejorar la distribucion de la
riqueza. El pacto fiscal que asumid el gobierno con el sector empresarial en la
segunda mitad de la década de los 1940, debid revisarse y actualizarse con el
objetivo de actualizar las tasas impositivas a los ingresos y ganancias de las
empresas. El mismo proceso debid seguirse en el caso de los precios y tarifas de
los bienes y servicios publicos que el gobierno proveia a las empresas, haciendo
la distincidn entre pequefas, medianas y grandes empresas nacionales y las

empresas extranjeras.
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Ante la baja recaudacion de ingresos ftributarios y la necesidad de
instrumentar una politica fiscal expansiva para reactivar la actividad econémica y
mejorar la distribucidn del ingreso en beneficio de los grupos sociales mayoritarios,
el presidente Luis Echeverria propuso una reforma tributaria. Esta propuesta tenia
como eje central un incremento a las tasas impositivas sobre las ganancias e
ingresos mas altos. Dicha propuesta fue rechazada radicalmente por los sectores

empresariales y banqueros.

Asi, con una fuerte limitante por parte de los ingresos publicos, el ejercicio
del gasto publico y, por tanto, de la politica fiscal, fue altamente irregular; de
hecho, una elevada proporcion del gasto publico que se ejercié durante este
sexenio (1971-1976) fue financiada con deuda externa. A pesar de que el manejo
del gasto publico se expandia un afio y al siguiente se contraia (“expansion-
contraccion”), el crecimiento del producto se mantuvo durante este sexenio en un
tasa de 4%, en promedio anual (ver grafica 2). Este comportamiento marcaba el
fin del crecimiento estable y sostenido del periodo de 1954-1970 (Cardenas,
2012).

Entre 1977-1978 el gasto publico se expandid6 de forma extraordinaria
(64.9%), lo que se reflejo en un elevado crecimiento del PIB en 1979, esto es, una
tasa del 9%. Este crecimiento condujo a un sobrecalentamiento de la economia,
que condujo al deterioro de la balanza comercial y presiones inflacionarias. Hacia
1981, las condiciones internacionales que dieron origen al boom petrolero, alto
precio del petréleo y bajas tasas de interés, se revierten, y el gasto publico se
contrae de forma abrupta ante la contraccion del crédito externo. La economia
detiene su crecimiento en 1982, cuando el PIB presenta una tasa de - 0.6% (ver

grafica 2).

El sexenio 1983 las finanzas publicas estaban colapsadas, incluso se
consideraba que existia una crisis fiscal, para enfrentar los efectos recesivos e
inflacionarios de la devaluacion del peso de 1982, el gobierno entrante de Miguel
de Madrid optd, como los gobiernos anteriores, por la aplicacion de medidas
fiscales y monetarias restrictivas, como la reduccion del gasto publico, elevacion
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de las tasas impositivas e incremento en las tasas de interés. El gasto publico
decrecié a una tasa de 28% en 1981, se contrajo a 12.2% en 1982, y para 1983
registro una tasa negativa de -9.6%. Por su parte, el PIB registr6 tasas negativas
en 1982 y 1983, -0.6% y -4.2%, respectivamente.

Grafica 2
Evolucion del Crecimiento Econdémico y el Gasto Publico
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Fuente: Elaboracion propia con datos de INEGI.

En la estructura del gasto publico sobresale el incremento del gasto no
programable a partir de 1977, en 1982 éste representa el 40.3% del gasto publico
total, y el 53% en 1987. Por otro parte, durante el boom petrolero, se incrementa el
gasto de capital, pero se reduce el gasto corriente; ademas durante estos afios,
1977-1982, el gasto no programable empieza a elevarse. A partir de 1983, la
estructura del gasto publico registra cambios radicales, ya que el incremento del
gasto no programable se incrementa de forma acelerada, en tanto que el gasto

programable de capital y corriente se reduce (ver Grafica 3).
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Estos cambios se manifestaron en la participacién del gasto publico, como
proporcion del PIB; en 1971 dicha proporcién fue del 11.7%, para 1979 se
incrementd hasta el 30% (ver Grafica 4). Cabe sefalar que esta politica fiscal
expansionista generé condiciones de fragilidad financiera y desequilibrios
macroeconomicos graves, pues el crecimiento de la economia se centré en el
sector petrolero y otros sectores asociados a éste, y la expansion del gasto publico

se financié con endeudamiento externo.

Gréfica 3
Estructura del Gasto Publico
Porcentaje
1971-1988
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Fuente: Elaboracion propia con datos de INEGI.

En la grafica 5 se muestran dos caracteristicas de las finanzas publicas
durante el largo periodo de 1970-1988. La primera se refiere al ejercicio irregular
del gasto publico; durante el sexenio 1970-1976, cauteloso pero altamente
fluctuante, en los afios 1977-1982, una gestidn expansiva insostenible, y en 1983-
1988, una politica fiscal altamente restrictiva. La segunda caracteristica se centra
en el caracter pro-ciclico de los ingresos publicos, concretamente de los ingresos
tributarios. En el sexenio 1977-1982, los ingresos no tributarios provenientes de la

explotacion y exportacion de petroleo determinaron el comportamiento de los
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ingresos publicos. De tal forma que, no solo el crecimiento econémico se petrolizo,
también las finanzas publicas. El colapso de las finanzas publicas se hace
evidente desde 1982 (Cardenas, 2012).

Gréafica 4
Gasto Publico
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Fuente: Elaboracion propia con datos de INEGI.

Grafica b
Evolucién del Gasto Pablico y los Ingresos Tributarios
Variacion anual real
1970-1988
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2.2. Contraccién de los ingresos publicos.

En 1971 los empresarios presionaron para que fuera eliminado el
anonimato de los inversionistas de valores de renta fija y accionarios de Ley del
Impuesto Sobre la Renta, medida a la que se oponia el Secretario de Hacienda y
Crédito Publico, con el argumento de que dicha medida provocaria la fuga de
capitales hacia otras esferas de inversion y otros paises que devengaran mejores
tasas de rendimiento a comparacién de las mexicanas. Finalmente, para evitar
enfrentamientos con el sector empresarial se elevaron las tasas impositivas que
retenian las instituciones que pagaban los intereses y dividendos a los
inversionistas que elegian el anonimato (Tello, 1993). Asi mismo, se incremento la
tasa general de impuestos sobre ingresos mercantiles de 3% a 4%, y se
modificaron los impuestos especiales en los que se incluian aguas envasadas,

tabacos labrados, servicios telefénicos, etc.

Con la finalidad de evitar confrontaciones con el sector empresarial, y
procurando el menor deterioro en el ingreso disponible, durante la administracion
de presidente Luis Echeverria las modificaciones tributarias descansaron en los
impuestos indirectos, dejando casi sin modificaciones las tasas impositivas a los

Ingresos Sobre la Renta (ISR).

En la grafica 6 se observa el caracter pro-ciclico y contraccion de los
ingresos tributarios, debido al comportamiento altamente fluctuante del PIB;
sobresale el crecimiento extraordinario de los ingresos no tributarios durante el
boom petrolero. Al respecto, basta comentar que entre 1979-1980, dichos ingresos
se incrementaron en 120%. En consecuencia, si los ingresos publicos estaban
determinados por los ingresos no tributarios prevenientes de la explotacion y
exportacion de petréleo, es evidente que una vez que este sector pierde su
dinamismo las finanzas publicas entran en un circulo vicioso, porque las medidas
fiscales y monetarias restrictivas para enfrentar las presiones inflacionarias vy la

falta de liquidez del gobierno, reproduciran el deterioro de las finanzas publicas.
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La mejora relativa que se observa en los ingresos publicos en el sexenio
1977-1982 no podia ser sostenible en el largo plazo, primero porque la misma
dependia de un mantenimiento elevado del precio internacional del petréleo y de
la demanda externa del mismo, y segundo, porque se descuido el crecimiento de
otros sectores, como el agricola y el sector exportador de manufacturas (Lopez,
2010).

Durante el sexenio 1970-1976, aproximadamente el 90% de los ingresos
publicos eran aportados por los ingresos tributarios; a partir de 1977 se

incrementan los ingresos no tributarios generados principalmente por la actividad

petrolera.
Grafica 6
Evolucién de los Ingresos Tributarios
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Fuente: Elaboracion propia con datos de INEGI.

Esta tendencia continu6 hasta 1988, lo que significé que las finanzas
publicas estuvieran determinadas por la actividad en el sector petrolero, esto es,

por el precio internacional y la demanda externa de este comodity (ver Grafica 7).
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Como proporcién del PIB, los ingresos publicos muestran un incremento a
partir de 1977, siendo el mayor incremento en 1980, como resultado del
incremento de los ingresos no tributarios provenientes del petréleo. El incremento
que se registra entre 1983-1985 en los ingresos totales, es posible que se deba a
los ingresos no tributarios que obtuvo el gobierno por la venta de algunas de las
empresas publicas en esos afos. Por su parte, la declinacion a partir de 1980 de
los ingresos tributarios, como proporciéon PIB, demuestra, por un lado, la
desaceleracion de la actividad economica, y por el otro, la dependencia de los

ingresos publicos de la evolucion del sector petrolero (ver Grafica 8).

Grafica 7
Evolucién de los Ingresos Publicos
Estructura porcentual
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Fuente: Elaboracién propia con datos de INEGI.

En el Cuadro 1 se muestra que el Impuesto Sobre la Renta (ISR)
representa, el 50%, en promedio anual, durante todo el periodo 1970-1980,
aunque dicho porcentaje disminuye de forma acelerada a partir de este ultimo afo,
como resultado de la contraccién de la actividad econdmica, la cual se profundiza
a partir de 1983.

En 1977 se realizaron modificaciones a la estructura tributaria con el

objetivo de evitar la diversidad de impuestos especificos, y tener una estructura
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tributaria general que permitiera su manejo administrativo. De esta forma, se
elimina impuestos menos representativos, como Sobre explotacion de Recursos
Naturales, Impuesto a la Industrial, Impuesto del timbre, Impuesto para educacion
e Impuesto sobre Recursos Mercantiles (antes al comercio), y se introducen
nuevos impuestos, como el Impuesto al Valor Agregado, Impuestos a la

Produccion y Servicios y el de Erogaciones.

Gréfica 8
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Como proporcién del PIB
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Fuente: Elaboracion propia con datos de INEGI.

Estos cambios en la estructura tributaria obedecian en gran medida al
desarrollo de la economia, ya que los anteriores impuestos ya no respondian a las

nuevas actividades y agentes econémicos (Mann, 1979).

3. Evolucion de la deuda publica y el financiamiento del déficit publico

Ante los problemas que enfrentaba el gobierno de Luis Echeverria para
financiar la expansion del gasto publico mediante ingreso publico, en 1973 el

Banco de México continuaba monetizando el creciente déficit publico. Por otro
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lado, en un contexto de elevadas tasas de inflacion, las tasas de interés se
volvieron negativas y el dinamismo del financiamiento a las actividades
econdmicas que se registro en la década de los 1960 se contrajo (Cardenas,
2012).

Esta situacion tuvo consecuencias tanto para el sector privado como para el
gobierno. En el caso del primero, la contraccion del crédito bancario interior los
obligé a recurrir al crédito bancario externo; por su parte, el gobierno vio reducido
su financiamiento mediante el encaje legal, teniendo que recurrir al financiamiento

inflacionario y al crédito del exterior.

CUADRO 1
ESTRUCTURA INGRESOS TRIBUTARIOS
Porcentaje
1971-1988
Sobre
explotacion Sobre
de recursos |Valor Producciony Ala Ala Ala Sobre [a|Del  |Para ingresos  |Otros
Afio Total |naturales  |agregado |Servicios | Erogaciones [industria |importacion |exportacion |renta |timbre |educacion |mercantiles |impuestos
1971 100.00 18 2.61 4.1 245 4268 | 150 176 1.3 011
1972 100.00 150 24,55 13.59 201 5387|137 161 1140 0.09
1973 100.00 148 19.70 10.25 206 0277|132 147 2093 0.08
1974 100.00 226 0.7 9.95 190 469 | 117 146 2073 0.06
1975 100.00 217 24.87 8.57 23 4003 | 115 129 19.56 0.04
1976 100.00 180 2093 8.2 181 un |13 130 2033 0.04
1977 99.95 19.74 15.79 il 541 268 4152 159
1978 100.00 18.65 14.84 116 590 0.9 51.48 7.01
1979 100.00 21,08 1339 11 7.36 0.60 49.88 6.05
1930 100.00 24.74 9.85 113 9.3 0.37 50.86 39
1981 100.00 24.5) 9.66 12 1032 003 5239 1.8
1982 100.00 2.4 1831 124 8.54 0.18 48.03 128
1983 99.99 2951 B.28 0.98 5.06 0.20 39.53 14
1934 100.00 309 .70 0.9 5.04 0.07 39.80 152
1985 100.00 3041 2.04 100 6.73 0.08 39.55 120
1936 100.00 2.8 24.36 0.95 7.6 0.5 3748 118
1987 100.00 30.09 B.35 097 751 0.08 36.77 12
1938 100.00 29.60 2.9 097 334 0.05 41.08 149

Fuente: Elaboracion propia con datos de INEGI.

La emision de moneda es una via de financiamiento adicional para cerrar la
brecha fiscal (monetizacion del déficit fiscal), que tiene la ventaja de evitar la

discusion y sancién parlamentaria, y satisfacer al menos momentaneamente, los
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reclamos de grupos de presion que claman por mayores aumentos en sus

ingresos nominales

3.1. Estructura de la deuda publica. Endeudamiento externo y vulnerabilidad
financiera.

El incremento de la deuda externa a partir de 1971 se debe en gran medida
a los problemas que enfrenté la administracion del presidente Luis Echeverria para
financiar la expansion del gasto publico. Hasta ese afio, la estructura de la deuda
publica estaba compuesta por 40% de deuda externa y 60% deuda interna, es
decir, la deuda externa era un complemento de la deuda publica total; en
particular, durante el desarrollo estabilizador se evitd recurrir a la deuda externa.

En 1976 la deuda externa ya representaba el 67% de la deuda publica total,
este porcentaje se mantiene entre 60 y 65% en los afios 1977-1979, para financiar
la explotacion y exportacion de petrdleo. En 1980, ante los primeros indicios de
reduccion del precio internacional del petrdleo y el incremento de las tasas de
interés externa, la banca internacional inicia la restriccion del financiamiento al
gobierno mexicano. En 1981, la proporcién de la deuda externa se reduce a 25%
de la deuda total; el incremento de esta proporcion a partir de 1982 es resultado
de los créditos urgentes otorgados por el FMI al gobierno, para que éste
enfrentara los problemas de insolvencia ante sus acreedores externos (ver Grafica
9) (Hernandez, 2003).

Las reformas estructurales emprendidas en 1983, por el gobierno de Miguel
de la Madrid, como la desregulacion del sistema financiero, la apertura del sector
externo y la venta de un grupo importante de empresas publicas, generaron
expectativas positivas en la banca internacional, misma que abrié nuevamente el
acceso del gobierno mexicano a su crédito. Asi que, en 1987 la deuda externa
representa casi el 68% de la deuda publica total, a partir de 1988, en el proceso de
transito a la administracion del presidente Carlos Salinas, se inicia el proceso de
reestructuracion de la deuda externa con el propdsito de reducir la misma.

La Grafica 10 muestra que la evolucion de la deuda publica total durante el

periodo 1971-1988 estuvo determinada por el comportamiento de la deuda
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externa. En 1987, la deuda publica representaba el 83% del PIB, y de éste

porcentaje, la deuda externa representaba el 56%.

Gréfica 9
Estructura de la Deuda Publica
Porcentaje
1971-1988
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Elaboracion propia con datos de INEGI.

Gréfica 10
Deuda Publica
Como proporcion del PIB
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3.2. Fragilidad de las finanzas publicas e inestabilidad macroeconémicos:
Alto déficit puablico, presiones inflacionarias y bajo crecimiento.

Como se expuso al inicio de este capitulo, el periodo de 1971-1988, que
abarca tres sexenios presidenciales, se caracterizO por un comportamiento
macroeconomico inestable. En el sexenio 1970-1976, el crecimiento econémico
permiti® mantener bajo el déficit primario, como proporcion del PIB, aunque la
inflacion alcanzo6 una tasa del 27% en promedio anual. Después del superavit que
se registra en 1979, las finanzas publicas inician un proceso de deterioro
acelerado, en tanto que la inflacion se ve influenciada por una espiral inercial.
Estas tendencias son generadas por las politicas macroecondmicas de ajuste
ortodoxo, para reducir el déficit publico y controlar la inflacion, lo cual se logra en
1983 y 1984. Sin embargo, a partir de este ultimo ano, el déficit primario, como
proporcion del PIB y las presiones inflacionarias resurgen debido a la

profundizacién de la recesion (ver Grafica 11).

Grafica 11
Déficit Primario como proporcién del PIB, Inflacion y PIB
Porcentaje
1971-1988
180.00
@ 160.00
<
Re) 140.00
g 120.00 s
T 100.00 3
x 80.00 =
P f=
@ 60.00 ~
a ;
52 ] 9000
z -30 e e e v - 20.00
.35 Lot - 0.00
Aios
= = - Déficit Primario/PIB  ===@===P|B «sesees|nflacidn

Fuente: Elaboracion propia con datos de INEGI.
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CAPITULO Il

POLITICA FISCAL PROCICLICA Y FINANZAS PUBLICAS EQUILIBRADAS.
BAJO CRECIMIENTO Y ESTABILIDAD MONETARIA EN MEXICO: 1989-2013.

A finales del sexenio de Miguel de la Madrid, la situacion de la economia
mexicana era compleja, pues la tasa de inflacion era de 159.17 %, la mayor tasa
histérica registrada, la actividad econdmica estaba estancada, el elevado déficit
publico presionaba sobre las finanzas publicas y el déficit en la cuenta corriente de
la balanza de pagos ejercia una fuerte presion sobre el tipo de cambio. Este
contexto macroecondmico era un claro indicador del fracaso de las politicas de
ajuste que se aplicaron durante este sexenio, y resultado de los primeros efectos
negativos que generd la desregulaciéon del sector externo sobre el aparato

productivo.

Hacia finales de 1988, en el transito del cambio de administracion
presidencial, la nueva administracién del presidente Carlos Salinas de Gortari
aplica un programa econdémico ortodoxo, con algunos elementos heterodoxos para
controlar la inflaciéon en el corto plazo (Cardenas, 2012). Respecto a esto ultimo,
se trata de una politica de ingresos cuyo objetivo era controlar la inflacién, el cual
se basd en un acuerdo concertado entre los principales sectores econdmicos
(empresarios y trabajadores) coordinada por el gobierno, para acordar en el corto
plazo los incrementos de los precios clave de la economia, esto es, salarios, tasas

de interés y tipo de cambio.

A partir de 1988, la politica macroeconémica asumira como principal
objetivo la estabilidad monetaria, en tanto que la desregulacién y liberalizacion de
la economia seria la principal estrategia para modernizar e insertar a ésta a los
mercados de bienes y financieros internacionales. En congruencia con ello, la
politica monetaria se convirtié en el principal instrumento de la politica econdmica,
mientras que el ejercicio de la politica fiscal quedaria limitado por el objetivo de

equilibrio en las finanzas publicas.
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En la practica, ello ha significado una gestion pro-ciclica del gasto publico y
la subordinacién de la politica fiscal al objetivo de estabilidad monetaria. Con ello,
la politica fiscal ha dejado de ser un instrumento de la politica econdmica para
inducir el desarrollo econémico (lbarra, 2006), mediante la expansion de la

demanda interna por la via del incremento del gasto publico deficitario.

1. La politica macroecondmica para la estabilidad monetaria.
Subordinacion del crecimiento econdmico a la estabilidad
monetaria

A partir de 1989, se inicia el proceso de cambio estructural de la economia
mexicana tendiente a eliminar y disminuir la intervencion de Estado en la
economia, el cual se habia iniciado en 1983 con las primeras medidas para
desregular el sector comercial externo y el sistema financiero, mismas que se

aceleraran y profundizaran a partir de 1990.

Bajo esta nueva vision macroecondmica, la politica fiscal y monetaria,
principales instrumentos de la politica econdmica, registraron cambios radicales en
sus objetivos y naturaleza. En la medida que la politica monetaria asumia como
objetivo prioritario la estabilidad de precios, dicha politica se convirtidé en el
instrumento central de la politica econdmica; en tanto que el ejercicio de la politica
fiscal tomd un caracter pro-ciclico, que ha implicado el cumplimiento de un déficit
bajo, medido como proporcion del PIB, la eliminacién de subsidios, la reduccion
del gasto publico a los servicios sociales y la inversion fisica. Ademas se
sustituyeron impuestos al ingreso por impuestos gravables al gasto, y se continud

con la privatizaciones de empresas publicas (Mantey, 2010).

1.1. Objetivos e instrumentos de las politicas econdmicas. Politicas fiscal y
monetaria restrictivas para la estabilidad de precios.

La ultima estrategia econdémica aplicada por el gobierno de Miguel de la
Madrid en 1987, para controlar la inflacion fue el Pacto de Solidaridad Econdmica
(PSE). Este fue el primer programa cuyo objetivo era la eliminacion de la
tendencia de crecimiento de la inflacién, mediante la utilizacion del tipo de cambio

como ancla nominal (Cardenas, 2012). Paralelamente se aplicaron medidas
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fiscales y monetarias altamente restrictivas, como recortes al gasto publico social y
de inversion y la elevacion de las tasas de interés, respectivamente. Por otro lado,
se profundizd la liberalizacidn comercial para ligar los precios de los bienes
comerciales con el tipo de cambio estable; en tanto que los precios y salarios

fueron controlados mediante acuerdos entre los empresarios y sindicatos.

Dado que la estrategia central del programa econdémico del Pacto de
Solidaridad Econdémica para eliminar el componente inflacionario inercial era la
politica de ingresos, que implica en la practica el “congelamiento” de los precios
clave de la economia, dicho programa debia ser de corto plazo. Su permanencia
requiere ser revisado y ajustado a las condiciones prevalecientes en los precios
clave; aunque con ello se corre el riesgo de alimentar la espiral inflacionaria, lo
cual dependera del poder de negociacidn de los distintos sectores econémicos, en

particular entre el sector trabajador (salarios) y empresarios (ganancias).

Si consideramos la drastica reduccion de la inflacion entre 1987 y 1988, de
e 159% a 51.7%, el PSE fue exitoso. En la medida que el control de la inflacién
generd expectativas positivas sobre la economia, el gasto privado tanto en
consumo como en inversion aumento. A ello se sumo el positivo que generd la
disminucién del impuesto inflacionario, sobre las tasas de interés y la
estabilizacién de los salarios reales. Esto se reflejé en una leve recuperacion del
PIB, de 1.3% en 1988 (ver Grafica 1).

Para darle continuidad al PSE, en 1988 el presidente Salinas de Gortari
implementa el programa denominado Pacto para la Estabilidad y el Crecimiento
Econdmico (PECE), se trataba de una estrategia de mediano y largo plazo cuyo
objetivo era el crecimiento con estabilidad de precios. Los primeros resultados del
PECE, la drastica reduccion de la inflacién a 19.7% y un crecimiento del PIB del
3.4% en 1989 (ver grafica 1), logrando sus objetivos y, por ende, generaron

confianza en la politica econdmica que estaba aplicando el gobierno.

Alcanzada la estabilidad monetaria, dada las expectativas positivas sobre el
crecimiento econémico, en 1990 el gobierno aceler6é y profundizé las reformas

estructurales, en especifico la venta de empresas publicas y de los bancos cuya
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privatizacion se habia iniciado en el sexenio anterior, asi como la liberacion del
sector externo. Respecto a esto ultimo, en ese afo se inician formalmente las
conversaciones sobre el Tratado de Libre Comercio de América del Norte

(TLCAN), el cual entrara en vigor en 1994.

Este tratado comercial represent6 ante el mundo la ratificacion por parte del
gobierno de que la desregulacion y apertura comercial de la economia mexicana
era un hecho (Luna y Gonzalez, 2005). Los efectos inmediatos fue la reduccion de
la incertidumbre entre los agentes econdmicos nacionales e internacionales, lo
que, conjuntamente con la estabilidad monetaria y cambiaria, colocarian a la
economia mexicana como una de las principales economias emergentes. En la
practica, ello significo un elevado flujo de capitales externos tanto de cartera como
inversion extranjera directa, pero con mucho los primeros sobrepasaron a éstos

ultimos.

En 1992 se presenta un primer indicio de desaceleracion del crecimiento
econdmico, cuando la economia estadounidense registra una reduccién en su tasa
de crecimiento de 0.5% (Luna y Gonzalez, 2005: 38). El efecto inmediato de esta
contraccion se reflejo en la caida de las exportaciones mexicanas al mercado
estadounidense, con el consecuente incremento en el déficit en la balanza

comercial de México.

La elevada dependencia comercial historica de la economia mexicana al
ciclo econémico de la economia de los Estados Unidos nuevamente determinaria
la viabilidad y efectividad de la politica macroeconémica adoptada por el gobierno
de Salinas de Gortari, no obstante los logros macroeconémicos alcanzados en

materia de inflacidn y crecimiento del producto durante los anos 1989-1992.

Los dos ultimos afnos de la administracion del presidente Carlos Salinas se
continué con la estrategia de reducir la inflacion a un digito, a pesar de que el
crecimiento del producto se habia debilitado y el déficit en cuenta corriente
incrementado; debido en gran medida al incremento acelerado del déficit en la
balanza comercial, y a que el margen de apreciacion del tipo de cambio real era

47



elevado. De hecho, esto ultimo habia permitido reducir la inflacién al 10% en 1993,

y se tenia contemplado reducir la misma al 6% en 1994.

La fuga de capitales hacia finales de 1994, a unos dias de haber asumido la
presidencia el presidente Ernesto Zedillo, obligd al nuevo gobierno a devaluar el
peso, dado el elevado margen de aprecio del tipo de cambio real, los efectos

inflacionarios y recesivos se magnificaron.

Las medidas de corto plazo del Plan Nacional de Desarrollo para el periodo
1995-2000, implementado por el gobierno de Zedillo tenian como objetivo
contrarrestar los efectos inflacionarios de la devaluacion, para posteriormente
avanzar en la creacion de las condiciones para un crecimiento sostenido en el
largo plazo. Para alcanzar dicho objetivo se plantearon las siguientes medidas:

= La coordinacién tanto de la politica fiscal como la monetaria.
= Regulacion y supervision del sistema financiero.

= Una banca comercial mas eficiente.

= Un mercado de valores mas eficiente.

= Creacion de la banca social.

= Productividad en el sector publico.

= Nuevos instrumentos para promover la estabilidad en el pais y disminucion
de riesgos para los inversionistas.

Los efectos recesivos de la crisis cambiario-financiera de 1994 se reflejaron
de inmediato en una caida del PIB de -6% en 1995. Después de este ano, el PIB
crecio a tasas de entre 4 y 7%, durante los siguientes afios de este sexenio. Este
crecimiento de la economia fue resultado, por un lado, de la recuperacién del
crecimiento econodmico a nivel mundial, en los afios 1997-1999, a pesar de la crisis
financiera de las economias del sudeste asiatico (1997-1998), y por el otro, y en

mayor medida, al logro de la estabilidad monetaria hacia 1996.

La combinacién de las politicas monetaria y fiscal altamente restrictivas
permitid que 1996, el gobierno tuviera controlada la inflacion. Ello, conjuntamente
con los efectos que generaron en la inversiébn nacional y extranjera las reformas
para avanzar en la desregulaciéon de la economia en general, y del sistema

financiero en particular, como fueron las modificaciones que se hicieron en el
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mercado de valores y para permitir la participacion del capital extranjero en la
propiedad de la banca comercial, explican el mencionado crecimiento (Gonzalez,
2009).

La politica macroeconémica del presidente Vicente Fox, 2001-2006, se fijo
los siguientes objetivos: 1) La elevacién de la competitividad, 2) Promocién del
desarrollo econdmico regional, 3) Favorecer el desarrollo sustentable. Entre las
estrategias que se suponia se aplicaria para alcanzar dichos objetivos, estaban las
siguientes: 1) Consolidar los fundamentales macroecondémicos; 2) Coordinacién
entre la politica fiscal y monetaria, 3) Creacién de servicios publicos e
infraestructura de calidad, 4) Generar una nueva cultura empresarial, mediante el
impuso a la innovacién tecnoldgica para elevar la productividad, asi como el
impulso a las PYMES.

Los resultados en materia de crecimiento del producto y el empleo
estuvieron muy lejos de lo esperado (Gonzalez, 2009), ya que durante este
sexenio (2001-2006) el PIB obtuvo una tasa de crecimiento del 2.1%, en promedio
anual; registrdndose una tasa negativa de -1% en 2001, y la tasa mas alta fue de
del 5 % en 2006, esto es, en el ultimo afio del sexenio. Por su parte, la inflacion
presentd una tasa del 4.4%, en promedio anual, siendo la tasa mas alta del 5.2%
en 2004.

En el afno 2006, asume la presidencia Felipe Calderén Hinojosa, quien en
su Plan Nacional de Desarrollo, para 2007-2012, establecio los siguientes ejes: 1)
Estado de Derecho y Seguridad, 2) Economia competitiva y generadora de
empleos, 3) Igualdad de oportunidades. 4) Sustentabilidad ambiental, 5)
Democracia efectiva y politica exterior responsable, para alcanzar un crecimiento
econdémico del 5% anual, al mismo tiempo que se mantenia la estabilidad

monetaria y el equilibrio en las finanzas publicas.

Bajo la administracion de Calderon se resaltaba que la conduccién de la
economia seria responsable, para lo cual se haria un manejo coordinado de las
politicas fiscal y monetaria que aseguraran la disciplina fiscal. En otras palabras, el

manejo responsable de la politica econdmica seria medido por un déficit publico
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bajo, lo que en la practica signific6 medidas monetarias restrictivas y una politica
fiscal pro-ciclica. Asi que, al igual que los anteriores sexenios desde el del
presidente Miguel de la Madrid, las politicas macroeconémicas ortodoxas que
contraen la demanda interna, para asegurar la estabilidad de los precios por la via
de la contraccién de crecimiento econdmico, y la apertura de la economia como
mecanismo para elevar la competitividad de las exportaciones, nos conduciria a

un crecimiento sostenido en el largo plazo.

Durante este sexenio, el PIB obtuvo una tasa de crecimiento, en promedio
anual, del 2%. En el 2009 se presentd un decrecimiento del -6% debido a la crisis
hipotecaria en los Estados Unidos, que repercutié en la economia mundial. Por
otro lado la inflacion presenté una tasa del 4.2%, en promedio anual, siendo el

2008 el afio donde se presentd la mayor tasa con 6.5%.

La actual administracion del presidente Enrique Peha Nieto se inicia en
2012, y en el Plan Nacional de Desarrollo, para el sexenio 2013-2018, se plantea

los siguientes objetivos:

= Mantener la estabilidad macroeconémica del pais.

= Democratizar el acceso al financiamiento de proyectos con potencial
de crecimiento.

= Promover el empleo de calidad.

= Impulsar y orientar un crecimiento verde incluyente y facilitador que
preserve nuestro patrimonio natural al mismo tiempo que genere
riqueza, competitividad y empleo.

= Democratizar el acceso a servicios de telecomunicaciones.

= Abastecer de energia al pais con precios competitivos, calidad y
eficiencia a lo largo de la cadena productiva.

= Garantizar reglas claras que incentiven el desarrollo de un mercado
interno competitivo.

= Desarrollar los sectores estratégicos del pais.

= Contar con una infraestructura de transporte que se refleje en
menores costos para realizar la actividad econdmica.

= Construir un sector agropecuario y pesquero productivo que
garantice la seguridad alimentaria del pais.

= Aprovechar el potencial turistico de México para generar una mayor
derrama econdémica en el pais

La estrategia para alcanzar la tasa de crecimiento econémico de 3.5-4%
para los primeros anos del sexenio, 2013-2014, se sostiene en los efectos
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positivos que supuestamente generaran las reformas estructurales en sectores
estraticos de la economia, como el de telecomunicaciones, energético, asi como
en mas reforma al sistema financiero tendientes a elevar el financiamiento a las
actividades productivas. Respecto a la apertura de los sectores de
telecomunicaciones y energético a la inversion privada local y extranjera, detonara

el crecimiento econdmico al resto de la economia en los proximos afos.

La tasa de crecimiento del PIB, para 2013-2014, del 1%, en promedio
anual, y dado la fuerte recesion que registra la economia mundial, muestra que el
gobierno esta muy lejos de alcanzar las metas planteadas. Ello, se torna mas
complicado, si el gobierno continua con su estrategia de priorizar el cumplimiento

de la metas de inflacion en detrimento del crecimiento econdmico.

La recuperacion del crecimiento econdmico y la generacion de empleo
requieren de medidas fiscales activas que incentiven el mercado interno sin
descuidar la estabilidad de precios y mantener un déficit fiscal manejable. Ello
implica la coordinacién de las politicas monetaria, fiscal y cambiaria que parta del
establecimiento de objetivo de crecimiento econémico que se acompaine de una

tasa de inflacion y déficit fiscal sostenibles.

1.2. El deterioro de los fundamentales macroecondmicos: El costo
econdmico de la estabilidad monetaria.

A partir de 1988, el objetivo de control de la inflacion se cumplid, excepto en
los afios 1995-1996, cuando las presiones inflacionarias se dispararon como
resultado de la devaluacion del peso. A partir de este ultimo afo, la politica
monetaria se endurece para reducir la inflacién, y crear las condiciones necesarias
para iniciar el transito hacia la adopcién el esquema de metas de inflacién. En
2001 se adopta dicho esquema, y la meta de inflacién se establece en una tasa de
311%; de esta forma se ha cumplido la meta de inflacion, durante los anos 2001-
2013, ya que la inflacion ha mantenido una tasa de 4.3%, en promedio anual (ver
Grafica 1).

En cuanto al cumplimiento del objetivo de mantener un déficit publico bajo,
medido como proporcién del PIB, el cual que quedo sujeto al principio de finanzas
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publicas equilibras, se ha logrado mediante el ejercicio pro-ciclico de la politica
fiscal. En la practica ello ha significado una reduccion del gasto publico, en
particular del gasto en inversion. El déficit primario, como proporcién del PIB, se

ha mantenido entre 0.8 y 2 %.

Si se analiza el comportamiento de los fundamentales macroeconémicos
por sexenios presidenciales, los resultados son los siguientes. El sexenio de 1989-
1994, el PIB registro un crecimiento de 4.3% vy la inflacion crecié a una tasa del
15.9%, ambas en promedio anual; y déficit primario, fue de -0.2%, como
proporcion del PIB, en promedio anual. El sexenio 1995- 2000 hereda los efectos
recesivos e inflacionarios de la crisis cambiario-financiera de 1994-1995, el PIB
disminuyo el ritmo, y crecié a una tasa anual de 3.5%, a pesar de que en 1995 la
recesion se profundizé, el PIB disminuyd a una tasa del negativa del -6.2%, como
resultado de las politicas monetaria y fiscal restrictivas que se aplicaron durante
1995.

En la medida que los gobiernos se empefian en priorizar la estabilidad
monetaria y la consolidacion fiscal, esto es, baja inflacion y bajo déficit primario, la
actividad econdmica se ralentiza debido a la acumulacion de la disminucion de la
formacion bruta de capital fijo. Ello explica que en sexenio 2001-2006, se registren
las menores tasas de crecimiento del PIB: -1, 0.9 y 1.4% para 2001, 2002 y 2003,
respectivamente; siendo la tasa promedio anual de crecimiento del PIB, del 2.1%.
Por su parte, la inflacion mantuvo una tasa del 4.4%, en promedio anual, y el

déficit primario se mantuvo en -0.4%, en promedio anual.

Finalmente, en el sexenio de 2007-2012, el PIB crecié un promedio anual
del 2%; pero esta tasa se vio afectada por los efectos negativos que generé la
crisis financiera internacional de 2008, que tuvo su origen en el sector hipotético
subprime de los Estados Unidos. Dado la alta dependencia de nuestra economia a
la dinamica de econdmica de este pais, los efectos negativos de la desaceleracion
de la misma fueron fuertes y directos sobre el crecimiento del PIB. De tal forma
que, en 2009 la economia mexicana registra una contraccion de -6%. A partir de
este afo, la recuperacion de la actividad econémica ha sido irregular y lenta, en
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2010 el PIB crece a una tasa del 5%, en 2011 dicha tasa fue de 4% y en 2012 se
mantiene la tasa cercana al 4% (3.98%). En cambio, la inflacion se ha mantenido
en 4.2 %, en promedio anual, y el déficit primario se mantuvo por debajo del 2%

(-1.7%), como proporcién del PIB.

Este comportamiento de los fundamentales macroeconémicos, donde
resalta el cumplimiento de los objetivos de baja inflacion y déficit primario a costa
de un lento e irregular crecimiento del PIB, demuestra que el cumplimiento de
dichos objetivos ha sido a costa del crecimiento del producto y el empleo. El
crecimiento del PIB del 1.1 % y de la inflacién de 4% en 2013, corrobora la
decision del actual gobierno de Pefia Nieto de continuar con la politica econdémica

que privilegia la estabilidad monetaria sacrificando y retardando el crecimiento

economico.
Gréfica 1
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2. Politica fiscal pro-ciclica, finanzas publicas equilibradas y bajo
crecimiento econémico.

Como se ha comentado arriba, el manejo de la politica macroeconémica
registr6 cambios radicales, en particular la politica fiscal, a partir de 1983 al
establecerse como objetivo prioritario el control de la inflacion. Ello implico, por un
lado, el uso de la politica monetaria como principal instrumento de la politica
econdmica, y por el otro, la subordinacién de la politica fiscal a ese objetivo de

estabilidad monetaria.

Una vez que se logra controlar la inflacion entre 1988-1989, mediante la
aplicacion de medidas monetarias y fiscales restrictivas acompanadas de la
estrategia de apreciacion del tipo de cambio real, el objetivo de estabilizacion
monetaria se convierte en el determinante de la gestién de la politica econdmica.
Durante los afios 1990-1994, el anclaje del tipo de cambio fue fundamental en el
control de la inflaciébn, asi como en la pronta recuperacion de la actividad
econdomica. Sin embargo, la desaceleracion del crecimiento del PIB hacia finales
de 1993 y la salida de capitales desde septiembre de 1994, llevaria a la economia

a una de sus peores crisis econdmico-financieras.

La crisis cambiario-financiera de 1994-1995, demostro las contradicciones y
fragilidad que generan las politicas macroecondmicas de ajustes ortodoxos y la
vulnerabilidad financiera que puede generar la estrategia de anclaje del tipo de
cambio de forma prolongada y en ausencia de una politica fiscal contra-ciclica y

una politica industrial integral.

En los anos 1995-1996, nuevamente se recurre a politicas monetaria y
fiscal restrictivas para alcanzar la estabilidad monetaria, y a partir de este ultimo
afo se inicia el transito hacia la adopcion del modelo completo de metas de

inflacion, que sera en 2001, cuando se fija la meta de inflacion en 3+1%.
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2.1. Lasubordinacion de la politica fiscal al objetivo de estabilidad
monetaria. Contraccion del gasto publico y bajo crecimiento econémico

En la Grafica 2 se muestra que el gasto no programado vuelve a
incrementarse a partir de 1992, después de haberse reducido significativamente
en 1991, debido al incremento de los intereses, comisiones y gastos de la deuda.
Entre 1995-1997 se registra un nuevo incremento en la proporcion de este tipo de
gasto, como consecuencia de los recursos erogados para el rescate financiero de
los bancos, apoyos a ahorradores y deudores de la banca. Estos gastos se
reflejaron en incrementos en el gasto corriente, el cual se incrementa del 37.2%,
como proporcion de los ingresos totales en 1988, a 58.4% en 2013. Por su parte,
el gasto de capital ha registrado una tendencia descendente a lo largo de todo el
periodo 1989-2013; en promedio anual, han mantenido una participacion del
15.3% y 28.6%, respectivamente. Este comportamiento se manifiesta en un
decremento del gasto del capital, como proporcion del PIB (ver Grafica 3), lo que
explica en gran parte el bajo efecto multiplicador del gasto publico sobre el resto

de los sectores econdmicos.

Grafica 2
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En la Grafica 4 se muestra el crecimiento irregular tanto del gasto corriente
como del gasto de capital, resultado de las medidas pro-ciclicas que se han venido
instrumentando para cumplir la meta de inflacién. Asi mismo, se observa que la
gestion del gasto ha mantenido una caracteristica histérica (Castafieda, 1999),
que es la expansion de éste al final de cada sexenio presidencial y una

contraccion al inicio del siguiente periodo presidencial.

Como era de esperarse, después de una disminucién del gasto publico, esto es,
con cierto rezago, el PIB registrara una contraccion, que en términos generales, es
mas pronunciada que la reduccion de aquél, debido a que dicha reduccion genera
una fuerte contraccién en la demanda interna (Lépez, 2010). Asi, mediante la
contraccion de la demanda y, por ende, la contraccion del crecimiento econdémico,
se asegura el cumplimiento de la meta de inflacion y el equilibrio en las finanzas

publicas (ver Grafica 5).
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Como veremos mas adelante, la contraccion del gasto publico, y sus
consecuentes efectos negativos sobre la actividad provocaran una reduccion en la
base ftributaria. Ello alimentara el deterioro de las finanzas que se pretendia

reducir con la contraccién del gasto publico, mientras que su mejora dependera de
los ingresos petroleros.

2.2. Debilidad de las finanzas publicas. Bajo crecimiento econdmico y el
caracter pro-ciclico de los ingresos tributarios.

El problema de la baja carga tributaria en México es un problema historico; de
hecho el presidente Adolfo Lopez Mateos (1958-1964) sefialaba la urgencia de

elevar la recaudacion para sostener una expansion sostenible del gasto publico y
reducir la presion sobre el déficit publico.

Con el propésito de tener un diagnéstico sobre la estructura tributaria del
pais, y a partir del mismo emprender una reforma fiscal, en 1960 el gobierno le

encomienda al economista Nicolas Kaldor la realizacion de un estudio sobre el

Grafica 4
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Gréafica s
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sistema tributario mexicano. Los principales resultados de este estudio dejaron ver
el caracter altamente regresivo del sistema tributario, la elevada aportacion de los
ingresos tributarios directos a los ingresos publicos totales, la existencia de varios
impuestos especiales lo que dificultaba su recaudacién, y se hacia énfasis en el
caracter pro-ciclico de los ingresos tributarios. Esto ultimo era fundamental, porque
se argumentaba que en la medida que el crecimiento del producto y el empleo se
mantuvieran constantes, la base tributaria se ampliaria, y con ello, la recaudacion

se incrementaria.

Desde la segunda mitad de la década de los 1960, se han venido
realizando cambios y modificaciones a la estructura tributaria; de tal forma que se
puede sostener que actualmente se cuenta con una estructura tributaria general,
lo que aunado a la modernizacion administrativa, ha facilitado y contribuido a una
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mejor recaudacion y, por ende, a un incremento de los ingreso. Sin embargo, el
caracter regresivo de la estructura tributaria sigue estando presente, y la evasion y

elusioén fiscal sigue mermando la recaudacion.

La aplicacién de una reforma fiscal, en particular una reforma que incluya
impuestos a las ganancias por percepcion de intereses por inversiones en activos
financieros a inversionistas nacionales y extranjeros, no solo elevaria los ingresos
publicos, sino también contribuiria a mejorar la distribucion del ingreso. No
obstante, una reforma fiscal de este tipo no resolveria el problema de la baja
recaudacion, pues ésta depende también del crecimiento del producto y el empleo,

que a su vez determina la ampliacion o contraccién de la base tributaria.

2.2.1. Evolucién de la estructura tributaria

La politica impositiva es un instrumento importante de la politica fiscal,
porque, ademas de proveer recursos para la expansion del gasto publico, puede
ser utilizada para mejorar la distribucion del ingreso. Estas dos funciones,
redistribucién del ingreso y financiamiento del gasto publico, generan efectos
positivos sobre la demanda interna y, en consecuencia. Aunque no debe olvidarse
el caracter pro-ciclico de los ingresos tributarios, en particular de los directos; de

ahi que durante las crisis éstos registren fuertes contracciones.

Segun un estudio (Tello y Hernandez, 2010), mediante el sistema tributario
los gobiernos pueden generar importantes efectos redistribuidores del ingreso. En
dicho estudio se demuestra para un grupo de paises de Europa pertenecientes a
la OCDE, mediante el coeficiente de Gini, un efecto redistributivo significativo. En
estos paises este coeficiente era del 47.6 antes de los impuestos y transferencias,
y después de estos disminuyd a 28.2%. En el caso de América Latina, el
coeficiente pasa de 51.6 a 49.6, un cambio menor comparado con el ocurrido en
Europa. En el caso de México, este coeficiente no sufri6 cambios, el coeficiente
era 50 antes de subsidios y transferencias, y después de éstas dicho coeficiente

practicamente no registré cambios.
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El bajo o nulo efecto redistributivo de la politica tributaria en América Latina y
México, respectivamente, es resultado de las bajas cargas tributarias, por un lado,
y del hecho de que los ingresos publicos descansan en los ingresos tributarios
directos e indirectos, en particular en los primeros. Dado que el impuesto directo
grava el patrimonio o un ingreso que recae directamente sobre la persona o
empresa que posee el patrimonio o que percibe el ingreso y los impuestos
indirectos recaen sobre consumo de un bien o servicio, el efecto redistributivo del
sistema tributario en América Latina en general, y en México en particular, es muy
bajo (Higuera, 2008).

Como parte de la desregulaciéon de la economia, a partir de 1988 la
estructura impositiva registra cambios importantes. En primer lugar, como parte de
la estrategia para convertir a la economia mexicana en una economia abierta se
eliminaron los impuestos al comercio exterior. Por otro lado, se unificé la tasa del

IVA a una tasa unica del 10% y se acentud la fiscalizacion.

En el sexenio de Zedillo se incrementd la tasa del IVA al 15%, y se creé el
régimen fiscal para los pequefios contribuyentes, cuyo acronimo es REPECOS. En
1999 se eliminaron y disminuyeron algunos privilegios fiscales de que gozaba los
empresarios, como la deduccién inmediata de los gastos en inversién y la
disminucién del subsidio a la investigacion y desarrollo de las empresas. El ISR a
las personas fisicas y morales aumento, 40% para las primeras y 35% para las

segundas.

En el sexenio del presidente Vicente Fox, como una medida para reactivar
la actividad econdmica se disminuye el ISR para personas fisicas y morales,
quedando en 32% para ambas. Con el mismo propdsito, se elimind el 5% de
retencion sobre utilidades distribuidas y el establecimiento nuevamente de la

deduccion inmediata a los gastos realizados en inversiones.

En la administracién del presidente Felipe Calderén, con el objetivo de
incrementar los ingresos tributarios se eleva el IVA a 16% y se sustituye el
Impuesto al Activo (IMPAC) por el Impuesto Empresarial a Tasa Unica (IETU). Asi

mismo, con el mismo propésito, y como un primer esfuerzo por incorporar al sector
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informal al pago de impuestos se establece el Impuesto a los Depdsitos en
Efectivo (IDE).

En los dos primeros afios, 2013-2014, del actual gobierno de Enrique Pefa
Nieto, se realizaron cambios a las tasas impositivas del IVA, ISR, IEPS y se
elimind el IETU (CIEP, 2013). En el caso del ISR se hicieron modificaciones tanto

para el régimen de personas como para las personas fisicas.

Los cambios mas importantes para las personas morales son los siguientes:
la eliminacion de la deduccion inmediata del valor presente de las inversiones;
eliminacion del régimen de consolidacion fiscal y la homologacién del ISR para el
sector primario. Las modificaciones en el régimen de personas fisicas son: una
tasa marginal del 32% para quienes perciben medio millon de pesos al afo;
eliminacion del esquema preferencial al sector primario; gravamen de ganancias
de capital por enajenacion de acciones a un 10%; y disminucién en las
deducciones personales, las cuales no podran pasar del 10% de los ingresos

totales.

En cuanto a las modificaciones al IVA, se establecié la tasa del 16% para la
zona fronteriza, y se eliminé la tasa cero para alimentos, como la leche, y
medicinas. En su afan por elevar los ingresos tributarios en el corto plazo, se
gravo productos como alimentos para animales y los chicles. Por su parte, el
Impuesto Especial sobre Produccion y Servicios (IEPS) registré incrementos en el
caso de las bebidas alcohdlicas: el impuesto a las bebidas alcohdlicas de 14° G.L.
paso del 25% al 26.5% vy el de las bebidas alcohdlicas que sobrepasen los 20°

G.L. se incrementd del 50% a 53%.

En el Cuadro 1 se muestra que el ISR y el IVA, en conjunto aportaron entre el

70 y 90 de los ingresos tributarios totales durante el periodo 1989-2013.

Una reforma tributaria por si misma no es suficiente para resolver el
problema de la baja carga tributaria; incluso el incremento de las tasas impositivas
puede generar efectos negativos sobre el crecimiento econdmico, lo que
agudizaria la contraccion de la recaudacion. Ello es asi, porque los impuestos
pueden desalentar el consumo debido a que reduce el ingreso disponible de las
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familias y, por ende, el consumo de estas; por otro lado, un incremento de las

tasas impositivas sobre los ingresos de las empresas puede desestimular la

inversion.
CUADRO 1
ESTRUCTURA INGRESOS TRIBUTARIOS

Porcentaje

1989-2013
> - Tenencia o [Accesorios | IDE Ala Ala ISR Otros

Ano Total (1) | 1ETU IVA Produt.:c!on y |Automéviles uso de importacién | exportacion impuestos
Servicios [nuevos .
vehiculos

1989 | 99.01 27.84 20.66 6.55 0.15 424 143
1990 98.97 33.58 14.12 0.70 0.66 8.05 0.09 41.6 0.19
1991 98.86 32.01 12.67 0.91 1.1 9.76 0.04 423 0.08
1992 98.83 24.02 14.35 0.87 1.58 1.71 10.16 0.03 457 0.40
1993 99.08 23.14 13.49 0.71 1.78 2.47 8.86 0.02 48.4 0.24
1994 100 24.04 17.43 0.68 1.92 2.40 7.93 0.02 45.5 0.11
1995 100 30.41 14.51 0.39 1.81 3.01 6.54 0.04 43.3 0.01
1996 100 31.91 13.14 0.00 1.86 3.36 6.57 0.02 43 0.14
1997 100 31.32 14.53 0.27 1.84 2.95 5.80 0.00 43.3 0.01
1998 100 29.65 18.95 0.55 1.66 1.88 5.32 0.00 41.9 0.07
1999 100 28.98 20.45 0.65 1.48 1.72 5.23 0.00 41.4 0.05
2000 100 32.59 14.02 0.79 1.45 0.95 5.65 0.00 44.5 0.06
2001 100 31.82 16.90 0.70 1.58 0.93 4.41 0.00 43.6 0.04
2002 100 29.99 18.71 0.63 1.61 1.16 3.74 0.00 43.7 0.03
2003 99 33.13 15.33 0.58 1.61 0.78 3.50 0.00 43.9 0.20
2004 100 37.05 11.08 0.66 1.69 0.72 3.84 0.00 44.9 0.10
2005 100 39.29 6.12 0.70 1.79 1.18 3.31 0.00 47.4 0.17
2006 100 42.76 -0.59 0.58 1.99 1.17 3.56 0.00 50.3 0.19
2007 100 40.79 -0.68 0.55 1.92 1.24 3.21 0.00 52.6 0.40
2008 100 4.68 | 45.98 -16.92 0.51 2.01 1.39 1.78 3.60 0.00 56.5 0.44
2009 100 3.97 | 36.23 4.21 1.41 2.68 47.5 4.02
2010 100 3.43 38.39 4.61 0.61 1.87 47.7 3.42
2011 100 3.28 37.39 4.82 -0.59 1.87 50.1 3.08
2012 100 2.78 | 38.23 4.81 0.18 1.84 50 2.12
2013 100 2.87 | 33.86 4.78 -0.36 1.78 55.1 2.02

Fuente: Elaboracion propia con datos de SHCP.

Si consideramos que desde 1983, el crecimiento de la economia ha sido
irregular, con ciclos de crecimiento muy cortos y tasas bajas, en tanto que las
recesiones han sido muy profundas y de recuperacion muy prolongada. Entonces,
la debilidad de las finanzas publicas también ha sido resultado de las politicas
econdmicas de ajuste ortodoxo. En consecuencia, una politica fiscal activa que
tenga como objetivo mantener una tasa de crecimiento sostenible en el largo plazo
en la demanda interna contribuiria a ampliar la base tributaria; y de esta forma,

elevar la recaudacion tributaria.
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En la Grafica 6 se observa que el comportamiento de los ingresos publicos
esta fuertemente determinado por la evolucion de los ingresos no tributarios
(derechos, productos y aprovechamiento), los cuales a su vez provienen
principalmente de los ingresos del petréleo. Y, éstos a su vez dependen de las
fluctuaciones de los precios internacionales y de la demanda externa del mismo.
Por otro lado, es preocupante la alta fluctuacion de los ingresos tributarios, con
una clara tendencia a disminuir, como consecuencia del lento y bajo crecimiento
del PIB.

Gréfica 6
Evolucién de los Ingresos Publicos
Variaciéon anual real
1989-2013
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Fuente: Elaboracion propia con datos de INEGI.

Este comportamiento de los ingresos tributarios es un claro indicador de la
relacion directa que guarda este tipo de ingresos con la actividad econémica y, por

ende, de su caracter pro-ciclico (ver Grafica 7).
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La naturaleza pro-ciclica de los ingresos tributarios se manifiesta en su baja
participacion en el PIB, durante el periodo 1989-2002, los ingresos tributarios
representaron el 10%, en promedio anual. No obstante ello, si consideramos que
los ingresos totales representaron el 16%, como proporcién del PIB durante el
mismos periodo, a excepcion de 1991 y 1992, cuando este porcentaje fue casi del
20%, los ingresos tributarios aportaron mas de la mitad de los ingreso totales,
medidos como proporcidén del PIB. En 2003 se registra un punto de inflexion, ya
que los ingresos tributarios disminuyen de forma drastica, lo cual es compensado

con un incremento de los ingresos no tributarios (ver Grafica 8).

Grafica 7
Comportamiento de los Ingresos Publicos y Crecimiento Econémico.
Variacion anual real
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Fuente: Elaboracion propia con datos de INEGI.

El punto de inflexidn mencionado se muestra también en la estructura de
los ingresos totales; la contraccidn de los ingresos tributarios como resultado de la
contraccion de la base tributaria que venia provocando el débil crecimiento del
producto y el empleo, y el incremento de los ingresos no tributarios debido al

incremento del precio del petréleo (ver Grafica 9). Durante el periodo 1989-2013,
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los ingresos no tributarios representaron el 40%, mientras que los ingresos

tributarios participan con el 60%, en promedio anual. Sin embargo, en 1993 los

Grafica 8
Ingresos Puablicos
Como proporcion del PIB

%

25

20

15

10

1989-2013
VA ]
=" s ieeeees
oqe
-—’—\ - - N
o - - .
N - S e oam o= ‘/—ﬁ.,‘
>
...............
. ..
......
DA O d N N <IN ONODDDO I AN NI OMNNOOOO - aNM
00 OO O OO O OO OO OO0 OO0 00 00 O ™ «f o
DO NOOOOOOOOOOO0 OO0 O
™ o A A AN AN AN AN AN AN AN AN NN NN NN
Afos
Ing. Totales == «= |ng. Tributarios  eeceece Ing. No Tributarios

Fuente: Elaboracion propia con datos de INEGI.

Grafica 9
Estructura de los Ingresos Puablicos
Estructura porcentual
1989-2013
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Fuente: Elaboracion propia con datos de INEGI.
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ingresos tributarios alcanzaron una participacién del 73%, y los ingresos no
tributarios representaron solo el 27% de los ingresos totales. Un comportamiento
semejante se registra en 1999, cuando los primeros alcanzaron una participacion
del 77%, y los segundos se redujeron al 23%, respectivamente. Este es otro
indicador de la fuerte dependencia de las finanzas publicas de los ingresos
petroleros y del debilitamiento y erosion de la base tributaria que provocan las

politicas fiscales restrictivas.

3. Ladeudapublicay el bajo déficit publico.

En 1989 el secretario del Tesoro de los Estados Unidos anuncié el apoyo,
mediante el lamado Plan Brandy, de este pais a los gobiernos cuya deuda externa
era muy elevaba. El gobierno mexicano con ayuda del gobierno de los estados
Unidos realiz6 negociaciones con los bancos internacionales para reducir el monto
de la deuda. Con estas acciones el gobierno mexicano mandaba sefiales a los
mercados financieros internacionales e inversionistas externos y locales que en
México se respetarian los derechos de propiedad, y que se creaban las
condiciones para la entrada de capitales al pais (Cardenas, 2012). De hecho, en
1990 empieza el flujo de capitales de cartera a nuestro pais y se abre el acceso
del crédito externo al gobierno, al mismo tiempo que la inversién extranjera directa

vuelve a tener como destino nuestro pais.

3.1. Ladeuda publicainterna como mecanismos de estabilizacion
monetaria.

En el marco del Plan Brady, la renegociacion de la deuda externa permitio
una disminucion de la misma, la cual se convirti6 en deuda interna. Ello explica
que entre los afios 1989-1991, una reduccidn de la deuda externa esté
acompafiada de un incremento de la deuda interna (ver Grafica 10). La tendencia
a reducir la deuda externa se revierte en los afos 1994-1998, como resultado de

la crisis cambiario-financiera de 1994-1995, que obligo a solicitar préstamos
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emergencia del gobierno mexicano al FMI para hacer frente a la fuga de capitales

y a los compromisos con los acreedores internacionales.

Gréfica 10
Estructura Deuda Publica
Porcentaje
1989-2013
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Fuente: Elaboracion propia con datos de SHCP.

de precios, el tipo de cambio nominal, o que le permite cumplir su meta de

inflacion.

A partir de 1999, la estructura de la deuda externa registra un cambio
importante, la deuda externa disminuye de forma acelerada, debido al pago
anticipado de esta por parte del gobierno mexicano, mientras que la deuda interna
muestra un incremento también acelerado (ver Grafica 11). Esta tendencia de la
deuda interna coincide con la adopcion del modelo completo de metas de inflacion

por parte del Banco de México.

En su discurso oficial el Banco de México argumenta que este cambio en la
estructura de la deuda obedece a la decision de reducir la vulnerabilidad que
genera la deuda en moneda extranjera. Ello es verdad solo en parte, porque el
crecimiento acelerado de la deuda publica interna esta directamente vinculado a la

politica de intervencion esterilizada en el mercado cambiario que viene aplicando
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de forma regular el Banco de México a partir de 2001, cuando se adopta la meta

de inflacion de 3+1%.

Gréfica 11
Deuda Interna y Externa
Variacion real
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Fuente: Elaboraciéon propia con datos de SHCP.

Asi, mediante la emisidon de titulos publicos el Banco de México evita la
monetizacion de los flujos de capital de corto plazo y, en consecuencia, impide
fluctuaciones bruscas de la base monetaria. De esta forma, mantiene estable el

nivel

En la Grafica 12 se muestra que a partir de 2001 la deuda interna se eleva,
como proporcion del PIB, de representar el 11% en 2000, pasa al 13% en 2001.
Por su parte, la deuda externa inicia una tendencia descendente. Histéricamente,
la deuda publica interna en México cumplié una funcion de financiamiento del
déficit publico, que permitié al gobierno mantener un crecimiento sostenido en el
mediano plazo. Esta fue la estrategia econdmica que se siguid durante el
desarrollo estabilizador (1958-1970). En la década de los 1970, ante el deterioro

de las finanzas publicas, el gobierno de Luis Echeverria se vio obligado a recurrir a
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la deuda externa para mantener un ritmo de crecimiento del PIB, y evitar con ello

la recesion.
Gréafica 12
Deuda Publica
Como proporcién del PIB
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Fuente: Elaboracion propia con datos de SHCP.

3.2. Ladeuda publicay el crecimiento econémico.

Durante el sexenio 1977-1982, el excesivo endeudamiento externo para
financiar el incremento acelerado del gasto publico, con el propdsito de aprovechar
el boom petrolero, generd una alta fragilidad financiera y una fuerte vulnerabilidad
de la economia que concluyeron en la crisis de la deuda de 1982. A partir de 1983,
los problemas financieros y la recesion seran enfrentados mediante politicas de
ajuste ortodoxo, las cuales se centran en la contraccion del gasto publico para
reducir el déficit publico y las presiones inflacionarias que generan las
devaluaciones de la moneda domésticas. A partir de ese afno, la reduccion del
déficit publico y, por tanto, la contraccion del gasto publico, se ha convertido en el

principal instrumento para mantener la estabilidad monetaria. Ello ha significado la
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contencién del crecimiento de la demanda interna y, en consecuencia, del

crecimiento del producto y el empleo.

Esta politica se reforzé con la adopcién del modelo completo de metas de
inflacion, cuyo transito se inicia en 1996, para sea adoptado finalmente en 2001.
Esta politica implico, por un lado, que la deuda publica interna no realizara su
funcion de financiamiento del déficit publico, para adoptar la funcion estabilizadora
de la inflaciédn mediante la emision de titulos publicos para esterilizar los efectos
monetarios que provocan los flujos de capital de corto plazo sobre la base
monetaria, y por el otro, que el ejercicio pro-ciclico de la politica fiscal mantuviera
un déficit fiscal bajo mediante la contraccion del gasto publico (ver Grafica 13 y
14).

Gréfica 13
Deuda Interna Déficit Primario y Crecimiento Econémico
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En conclusién, el incremento de la deuda interna que se viene registrando
desde el afio 2000 no guarda ninguna relacion con la funcién de financiamiento del
crecimiento economico, que historicamente cumplio en México. El déficit como
proporcién del PIB llego a representar el 0.4% en promedio anual, por su parte la

deuda represento el 16.7% en promedio anual.

Gréfica 14
Deuda interna, Déficit publico y Crecimiento econémico
Variacion real
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Conclusiones

En la presente investigacién se ha analizado y constatado a la politica fiscal
como instrumento primordial de la politica econdmica, para impulsar el crecimiento

econdomico. Dicho analisis se realizo a través de tres periodos:

En el primero de ellos (1958-1970), la inclusion de una politica fiscal contra-
ciclica en coordinaciéon con estabilidad monetaria flexible, permiti® mantener un
crecimiento del producto y generacion de empleo a un ritmo alto y sostenido con
estabilidad monetaria. Demostrando que en la medida en que la politica fiscal
tenga un papel destacado en el ciclo econdmico; esta estimulara elevadas tasas
de crecimiento econémico. El gasto publico fue fundamental ya que mantuvo un
crecimiento sostenido de la demanda agregada; por un lado mediante la inversién
publica y por el otro mediante el gasto social. EI| comportamiento de los ingresos
publicos en general y los tributarios en particular tendieron a aumentar; a medida
de que aumentaba el crecimiento econdmico, esto debido al caracter pro-ciclico de
los ingresos publicos. Siendo estos ultimos los que mayor proporcion tanto del PIB
como de los ingresos publicos totales representaron, no obstante de acuerdos

politicos para no elevar la carga tributaria.

El periodo de 1971-1988, en su inicid6 se caracterizd por el deterioro del
modelo de sustitucion de importaciones, ademas en 1977-1982 se presentd un
boom petrolero en donde tanto el gasto publico como los ingresos publicos
tendieron a aumentar debido a los grandes ingresos petroleros. Al finalizar el
boom petrolero la politica fiscal al igual que la monetaria se vuelven contractivas.
El gasto publico al presentarse contractivo disminuyé la demanda agregada,
misma que no fue compensada por el sector privado debido a la incertidumbre
generada por la alta inflacion presentada y la debilidad de las finanzas publicas
aumentando asi el estancamiento econdmico. Durante el sexenio de 1983-1988 se
inicié el cambio estructural de la politica econémica, donde la politica fiscal ha sido
pro-ciclica; lo que ha implicado la subordinacion de esta misma para asegurar el

cumplimiento de los objetivos de la politica monetaria, asi como para enfrentar los
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efectos de choques monetarios externos y la inestabilidad de los mercados
financieros internacionales. La disminucién del gasto publico provocé una
disminucién de la demanda agregada para contener el gran crecimiento de los
precios que se presentaron en los ultimos afos de este periodo, dejando el
crecimiento econdmico de lado; lo que provocd que los ingresos publicos tuvieran
tasas de crecimiento bajas, siguiendo el comportamiento del crecimiento

economico.

Por ultimo en el periodo de 1989-2013. La politica fiscal ha tenido un papel
de subordinacidon hacia la politica monetaria asi como a mantener politicas
fiscales equilibradas y contractivas, para la estabilizacion de precios mediante la
disminucién de la demanda agregada pero cuyos efectos han disminuido el

potencial positivo del gasto publico.

Si bien se han logrado los objetivos pertenecientes al modelo de metas de
inflacion de mantener indices de inflacién pequefios aproximadamente 3% a 4%.
Ademas de unas finanzas publicas estables lo cual en teoria garantiza una mejora
en el pais, también hay que analizar la forma en la que se lograron estos dos
puntos. El primero de estos, se ha logrado manteniendo una demanda agregada
baja, ademas de tasas de interés altas propiciando a la disminucion de la inversion
privada. A su vez los salarios se han mantenido estancados con crecimientos
nulos apenas apegados a lo estimado en inflacién, esto como forma de controlar la
demanda que se considera inflacionaria. Por otro lado las finanzas publicas
estables se han logrado principalmente por el uso de una politica fiscal restrictiva,
lo que ha implicado una disminucion considerablemente el gasto por parte del
gobierno federal para propiciar a la inversién, misma que ante la incertidumbre
presentada en el pais no ha sido acaparada por el sector privado.

El bajo crecimiento econdmico, resultado del manejo pro-ciclico del gasto
publico, es una de las principales fuentes generadoras del deterioro de las
finanzas publicas, pues el bajo crecimiento contrae la recaudacion de los ingresos

tributarios debido al caracter pro-ciclico de éstos.
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Para finalizar con el andlisis ejercido en esta investigacion y las
demostraciones empiricas presentadas en esta tesis (las cuales son las graficas
de datos reales) se puede concluir que la politica fiscal contra-ciclica es una
herramienta clave de la politica econdmica para sostener una tasa de crecimiento
estable en el largo plazo, mediante la expansién del gasto publico deficitario, en
particular en las fases recesivas del ciclo econémico. Y por lo contrario los hechos
demuestran que la implementacion de medidas fiscales y monetarias restrictivas
para contener los efectos inflacionarios y recesivos de los choques externos
agrava la recesion y el desempleo. Ademas de que por un lado disminuyen el
efecto positivo que el gasto publico pueda generar sobre el ciclo econémico y por
el otro provocan que los ingresos publicos, mas en especifico los tributarios
tengan un crecimiento bajo ya que estos tienden a comportarse conforme al

crecimiento economico del pais.
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