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ARTURO OSORIO RAMIREZ

INTRODUCCION

El proceso de efervescencia electoral experimentado en diversos paises de América
Latina: Brasil, Chile, Colombia, Costa Rica, Ecuador, México, Nicaragua, Perl y
Venezuela durante el afio 2006 cerré su ciclo.! Sin embargo, dados los resultados y de
acuerdo a los primeros acontecimientos postelectorales que marcaron el inicio de los
nuevos gobiernos (algunos reelectos inmediatamente y otros no), es de vital importancia
dar seguimiento a las perspectivas politicas y economicas de la regiéon. Por tanto, se
pretende analizar los panoramas macroecondémicos y politicos bajo los cuales diversos

paises latinoamericanos llevaron a cabo sus respectivos procesos electorales en ese afio.

Asi, en la presente tesis intitulada Macroeconomia estandar, credibilidad y
politica: algunas evidencias latinoamericanas en 2006 se intenta responder cuales son las
condiciones existentes en la relacién de las expectativas de los agentes econémicos y la
credibilidad de las autoridades —monetarias y/o fiscales— antes, durante y después de unas
elecciones presidenciales segun el contexto macroecondmico y el discurso politico del
gobierno electo. Razén por la cual el ciclo electoral latinoamericano de 2006 es evidencia

empirica factible para analizar la relacion antes enunciada.

Sin pretender olvidar la diversidad de matices, se generan cuatro interrogantes
adyacentes que pueden aclarar ain mas las condiciones politicas y econdmicas de paises
como Costa Rica, Brasil, Ecuador, Venezuela y México (mismos que seran analizados en
este trabajo) y que son ejemplo nitido de las dificultades actuales que acosan a la region.
Estas son: 1) por qué algunos gobiernos a pesar de haber sido electos democraticamente
enfrentan problemas de gobernabilidad que inciden negativamente en la actividad
econémica, 2) los choques de oferta positivos —como los altos precios del barril de

petréleo— podrian motivar desequilibrios negativos en las finanzas puablicas producto de

1la coyuntura electoral, en sentido estricto, se inicio, en realidad, con las elecciones presidenciales
de Honduras y Bolivia en los meses de noviembre y diciembre de 2005, respectivamente.
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INTRODUCCION

practicas populistas financiadas con las divisas provenientes de las exportaciones de
petréleo, 3) acaso el comportamiento de los indicadores econdmicos y financieros varia
segun la postura del discurso politico. ¢ Lo anterior afecta la credibilidad de las autoridades?
y 4) si los privilegios que favorecen a algunos sectores econdmicos en America Latina son
un lastre para el crecimiento y desarrollo econdémicos de los paises de la region, ¢por qué

han subsistido a lo largo del desarrollo del capitalismo en América Latina?.

La inquietud por dar respuesta a estas cuestiones es el objetivo general de esta tesis

y se resume de la siguiente manera:

Describir con fundamentos teoéricos y empiricos las relaciones existentes entre los
anuncios de politica de las autoridades monetarias y/o fiscales y las expectativas de los
agentes econémicos en algunas economias latinoamericanas —Brasil, Costa Rica, Ecuador,
Venezuela y México, principalmente— que celebraron comicios electorales durante el afio
2006 es el proyecto medular de este trabajo. Aunado a esto, se pretende desarrollar temas
de importancia coyuntural en cada uno de los paises analizados y definir bloques que
permitan la agrupacion y diferenciacion de las economias latinoamericanas analizadas a
partir de dos criterios: 1) el discurso politico de cada uno de los presidentes electos en los

paises de la regidn y 2) el desempefio macroeconémico reciente.

En este sentido, el presente trabajo entabla una primera discusion sobre el futuro
inmediato de América Latina en cinco capitulos, siendo el Capitulo I la justificacion tedrica
del asunto. En él se desarrolla un marco analitico dedicado a temas de la macroeconomia
estandar que incorporan en su analisis la importancia de las expectativas de los agentes

econdmicos y la credibilidad.
Asi, la hipdtesis de esta tesis se resume en las siguientes lineas:
Las contiendas electorales de 2006 en América Latina no modificaron

sustancialmente el mapa politico, por lo que no existe, hasta el momento, algin enfoque

politico-econémico que domine en la region. De esta forma, en la mayoria de los paises
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ARTURO OSORIO RAMIREZ

latinoamericanos el voto medio favorecio a la estabilidad econdémica y no el discurso
populista o la plena consolidacién de la economia de mercado. Por tanto, hay tres vertientes
econdmicas abrazadas por los actuales mandatarios: la primera es aquella orientada hacia el
mercado y cuyas politicas son catalogadas como conservadoras o de derecha (los casos de
México y Costa Rica, en principio); la segunda es la vision estatista de la economia y cuyos
defensores autodenominan a sus decisiones: politicas de izquierda (Venezuela y Ecuador en
esta tesitura); la tercera agrupa a las gobernantes de izquierda moderada o socialdemdcratas

que buscan estabilidad econémica e insercion en el mercado mundial (por ejemplo: Brasil).

Con tal antecedente a partir del segundo capitulo y hasta el quinto se realiza el
analisis respectivo de algunas economias de América Latina. Por tanto, en el Capitulo Il se
da seguimiento a los asuntos de tres economias latinoamericanas como son Brasil, Costa
Rica y Ecuador. En cada una de éstas se sintetiza la coyuntura politica pre-electoral y se
describe el panorama macroecondémico, sin dejar de analizar algunos temas relacionados a

la macroeconomia estandar como la credibilidad y los blancos de inflacion.

El ultimo mes del afio 2006 dio a Venezuela la oportunidad de elegir un gobierno
legitimo; sin duda los venezolanos lo hicieron, pero existe el riesgo de que el gobierno
electo elimine la incipiente democracia y se establezca como una dictadura. Ante tal
panorama en el Capitulo 111 se da cuenta del proceso politico-electoral, la caracterizacion
del estado general de la economia y su dependencia de la produccion petrolera; ademas,
haciendo uso del indice de Desarrollo Humano (IDH) y de sus componentes se ubica con
un enfoque empirico la situacién social venezolana durante el periodo “chavista”. En la
parte final del Capitulo 111 se analizan las acciones de politica monetaria emprendidas por el

gobierno venezolano ante el surgimiento de choques inflacionarios negativos.

Los capitulos IV y V estan dedicados a la economia mexicana. En el cuarto capitulo
se describe el comportamiento de algunos indicadores financieros de corto plazo durante el
periodo electoral de 2006 y se muestra un comparativo con las ultimas tres elecciones
presidenciales que se han celebrado en este pais. En el capitulo V se revisan, primeramente,

las condiciones financieras de los hogares durante 2007, para después analizar el tema de la
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reforma fiscal —que emprendio el gobierno federal- en dos vertientes: la analitica y la

politica.

El trabajo cierra con algunas conclusiones por economia analizada y, en general, del
mapa politico y economico de la America Latina post-electoral. Ademas se describen los
posibles bloques politicos y econdémicos y rutas a seguir en cada uno los paises
latinoamericanos, segun las declaraciones de los mandatarios electos. En general, se evalla
el contexto macroecondmico actual y las perspectivas econdémicas de la region en un
contexto econdémico mundial estable, pero con algunos desequilibrios estructurales que, de
ajustarse, podrian impactar negativamente el actual periodo de expansion econémica en
América Latina (1IMF, 2006). Por Gltimo, se anexan dos apéndices que listan las siglas y las

referencias bibliohemerogréficas empleadas en el texto.

*kxk

Es importante mencionar que el presente trabajo es el resultado de la articulacion de
un conjunto de ensayos desarrollado en el marco del Seminario de Credibilidad
Macroeconémica (scm), mismo que fue oficializado en 2007 por el Dr. Roberto Escalante
Semerena, director de la Facultad de Economia de la Universidad Nacional Autonoma de
México (UNAM), siendo ésta la primera tesis de licenciatura que se presenta bajo el nuevo
contexto del scm. No obstante, el Seminario ha sido un apice de frutos desde su nacimiento
a finales de la década de los afios noventa: diversas tesis e innumerables articulos dan

prueba de ello.
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CAPITULO I. MARCO ANALITICO

CAPiTULO |

MARCO ANALITICO

A. Marco macroecondmico basico

A. 1. Oferta y demanda agregadas: una modelacion estandar

Un modelo sencillo de oferta y demanda agregadas parte de la especificacion
estandar de una funcion de demanda agregada (DA) como se indica en la siguiente

ecuacion:

(1.2) DA=m+v=p+Yy

La ecuacion (1.1) representa analiticamente a la teoria cuantitativa del dinero,
donde m es la oferta monetaria; v es la velocidad del dinero, la cual se supone constante;
p es el nivel de precios; e y es el producto interno bruto (piB). (Dornbusch, Fischer y
Startz, 2004).

Ahora bien la oferta agregada se representa con una curva de oferta agregada de

corto plazo con énfasis en el papel de las expectativas sobre los precios:

(1.2) p=p°+A(y-y*)

donde p es el nivel de precios, p° es el nivel esperado de precios, y es
nuevamente el PIB e y* es el PIB potencial. El pardmetro A es la pendiente de la curva de
oferta agregada. Por tanto, con un valor alto del parametro A, un aumento de la
produccién por encima de la produccion potencial se generara un aumento de los
precios superior a lo esperado. Por el contrario, si el valor del pardmetro 4 es bajo, la
respuesta a corto plazo de los precios a la produccion es pequefia. (Dornbusch, Fischer y
Startz, 2004).

FACULTAD DE ECONOMIA 1 UNAM



ARTURO OSORIO RAMIREZ

Las ecuaciones de demanda y de oferta agregadas pueden combinarse para hallar
los niveles de la produccion [ecuacion (1.3)] y de los precios [ecuacion (1.4)] en funcion

de la oferta monetaria y de otras variables:

1 1 A
13 :7m+4 V_ e + *
(13) y 1+ 4 1+/1( P") 1+/1y
A 1
1.4 =—— (M+v-y*)+—p°
(1.4) p 1+ﬂ( y*) L

Las ecuaciones (1.3) y (1.4) indican conjuntamente la produccion y los precios
de equilibrio en la economia de este modelo. Si la oferta monetaria aumenta en 1 punto
porcentual, la produccién aumenta 1/(1+1) por ciento y los precios suben A/(1+A) por
ciento. Asi, si se supone que 4 es un Y%2; en ese caso, un aumento de la oferta monetaria

provoca un aumento de la produccién de %5 y una subida del nivel de precios de /5.

A continuacion se utilizan las ecuaciones (1.3) y (1.4) para mostrar el enfoque
que se emplea habitualmente para hacer una «prediccion» econémica. Para este modelo
se supone que 4 es igual a %2 y que los valores de la oferta monetaria, de la velocidad y
del piB potencial son m = 2, v = 3, y* = 4, respectivamente. Mas concretamente, se

supone que los agentes de la economia esperan que el nivel de precios sea p° = 5.

Si se introducen estos valores en la ecuacion (1.3), se observara que la
produccion esy = 1 Y5 = %/3(2) + %s(3 - 5) + Y/3(4). A partir de la ecuacion (1.4), se
espera que el precio sea p = 3 %/3= /52 + 3 - 4) + %3 (5).

Nuestro modelo predice, pues, que esperamos que el precio sea 3 %/, jtomando
como uno de los puntos de partida del modelo que el precio esperado es 5! ;| No deberian
los agentes racionales, que tienen mucho en juego, hacer predicciones coherentes con la
forma en que funciona realmente la economia? Esta es la esencia de la critica de Lucas:
el modelo convencional de oferta y de demanda agregadas supone que los agentes
econdmicos hacen predicciones para la economia que son incoherentes con las

predicciones que hace el propio modelo. (Dornbusch, Fischer y Startz, 2004).

FACULTAD DE ECONOMIA 2 UNAM



CAPITULO I. MARCO ANALITICO

A. 2. Un modelo de prevision perfecta

Ahora bien, si se supone que los agentes si utilizan el modelo OA-DA para
predecir los precios y que tienen toda la informacion necesaria para hacer la prediccion
se dice que tienen “prevision perfecta”. En lugar de suponer que p® es una variable
exogena del modelo, suponemos que los agentes utilizan el propio modelo para calcular
p°. En otras palabras, los agentes calculan p basandose en m, v, p°, etc. Los agentes fijan
entonces su precio predicho en p® = p. Dado que el propio p depende de p°, los dos

deben hallarse simultaneamente. (Dornbusch, Fischer y Startz, 2004).

Suponiendo que el modelo describe correctamente la economia, por lo que las
autoridades responsables de tomar decisiones econdmicas utilizan la ecuacion (1.4) para

predecir los precios y calcular p®, de tal manera que p° = p:

A x 1
1.5 f=p=—"(M+v+y)+-—p°
(1.9) P=P 1+/1( y) 1+ﬂ,p

Agrupando los términos que contienen p°, se puede reordenar la ecuacion (1.5)
para realizar la prediccion con prevision perfecta y la solucion del nivel de precios y la

correspondiente solucion de la produccion:
(1.6) p=p=m+v-y

(1.7) y=y

Las predicciones con prevision perfecta de las ecuaciones (1.6) y (1.7) son
bastante distintas de las predicciones originales OA-DA que entrafian las ecuaciones (1.3)
y (1.4). Estas ultimas suponen que las expectativas sobre los precios vienen
exdgenamente; las primeras suponen que las expectativas sobre los precios se forman
endogenamente y, concretamente, que la formacion de las expectativas es coherente con

las predicciones del modelo. (Dornbusch, Fischer y Startz, 2004).
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El paso a esas expectativas formadas coherentemente tiene espectaculares
consecuencias para la eficacia de la politica monetaria. Segun la ecuacién (1.4), un
aumento de la oferta monetaria del 1 por ciento eleva los precios A/(1+4) por ciento,
pero con prevision perfecta un aumento de la oferta monetaria del 1 por ciento provoca
exactamente una subida del nivel de precios del 1 por ciento. Segun la ecuacion (1.3),
un aumento de la oferta monetaria del 1 por ciento eleva la produccion 1/(1+4) por
ciento, pero con prevision perfecta un aumento de la oferta monetaria del 1 por ciento

no provoca ningun aumento en la produccion. (Dornbusch, Fischer y Startz, 2004).

Obsérvese que estos resultados a corto plazo con prevision perfecta son idénticos
a los resultados a largo plazo de oA-DA. Con previsién perfecta, los precios suben no
solo como consecuencia directa del aumento de la oferta monetaria sino también como
consecuencia del aumento de las expectativas sobre los precios. Este impulso adicional
eleva los precios justo lo suficiente para contrarrestar totalmente el aumento de la oferta

monetaria. (Dornbusch, Fischer y Startz, 2004).

Entonces, con prevision perfecta, la politica monetaria es neutral a corto plazo,
asi como a largo plazo. Un modelo con prevision perfecta tiene dos importantes
defectos. En primer lugar, exige que los responsables de tomar decisiones econémicas
lo sepan todo sobre la economia. En segundo lugar, implica que ésta siempre se
encuentra en el nivel de pleno empleo. Ninguno de estos dos defectos es realmente
fundamental, en un marco “puro” pero si en uno aplicado. (Dornbusch, Fischer y Startz,
2004).

A. 3. Un modelo en condiciones estocasticas

Un modelo de expectativas racionales supone que los agentes utilizan de la
mejor forma posible la informacion de que disponen y que las expectativas se forman de
una manera coherente con el modo en que funciona realmente la economia. Se parece
mucho a un modelo con prevision perfecta en el que algunas de las variables clave son
inciertas. Para mostrarlo, supongamos que antes de que se conozca la oferta monetaria

los agentes econdmicos esperan que ésta sea igual a m®. Si resulta que la oferta
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CAPITULO I. MARCO ANALITICO

monetaria es en realidad m, podemos definir la diferencia entre las expectativas de los

agentes y la oferta monetaria efectiva,

Este es el error de prediccion del dinero (¢n) cometido por los agentes.
Supongamos ahora que los agentes esperan que la produccién potencial sea y™; como en
realidad es y*, el error de prediccién de la produccién potencial cometido por los
agentes es gy« = y -y Mas adelante mostramos que el multiplicador de la politica
monetaria con respecto al dinero previsto, m®, es cero, exactamente igual que en el
modelo con prevision perfecta. EI multiplicador de la politica monetaria con respecto al
dinero imprevisto, en, €s positivo, exactamente igual que en el modelo OA-DA.
(Dornbusch, Fischer y Startz, 2004).

Los errores de prediccion cometidos en un trimestre pueden ser positivos (por
ejemplo, la oferta monetaria puede mayor de lo previsto) o negativos (la oferta
monetaria puede ser menor de lo previsto), pero en promedio los errores racionales de
prediccion son iguales a cero. El razonamiento es sencillo. Supongamos que &y €s, en
promedio, 7. En este caso, podriamos mejorar nuestras predicciones elevando
simplemente todas las predicciones de m® en 7. Por lo tanto, aunque los errores
racionales de prediccion puedan ser altos o bajos, dependiendo de la calidad de la
informacién de que se disponga, son, en promedio, cero. Otra forma de expresarlo es
(em)® = 0. (Dornbusch, Fischer y Startz, 2004).

A continuacion nos preguntamos cuél es el nivel de precios en condiciones de
equilibrio. Comenzamos repitiendo la ecuacion (1.4), pero sustituyendo m por m® + ¢, e

Yy pory®+ ey

ﬂ’ e *€ 1 e
(1.8) p=1+/1[(m +&,)+V—(y +gy*)]+mp

Suponemos que los agentes forman sus expectativas, p°, a partir de la prediccion
de la ecuacion (1.8) sobre los precios. Sin embargo, reconocemos que las predicciones

se basan unicamente en la informacidn que tienen los agentes:
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A 1
1.9 f= (M vy *)
(1.9) =150 YIS P

e

Simplificando la ecuacion (1.9), tenemos que
(1.10) pf =m®+v—y**

Obsérvese que el precio esperado con expectativas racionales de la ecuacion
(1.10) es el mismo que el precio esperado con prevision perfecta de la ecuacién (1.6),
con la salvedad de que s6lo se basa en la limitada informacion de que disponen los que
realizan la prediccion: por ejemplo, m® en lugar de m. Las soluciones del precio y de la

produccion de equilibrio se muestran a continuacion.

1 A
111 = *€ +—E_ + E .
( ) y=y 1-2 " 1+2 7

A
1.12 =mf4+v—-y*+ " (¢ —¢.
(1.12) p y 1+/1(m )

¢Qué efecto produce un aumento de la oferta monetaria con expectativas
racionales? Ahora la pregunta debe dividirse en dos partes: (Qué efecto produce un

aumento previsto de la oferta monetaria? ¢ Y un aumento imprevisto?

Si examinamos la ecuacion (1.11), veremos que con expectativas racionales un
aumento previsto de la oferta monetaria no afecta en absoluto a la produccion, pero un
aumento imprevisto la eleva en 1/(1+ 1). Obsérvese que las variaciones previstas acttan
exactamente como predice el modelo anterior con prevision perfecta y que las
variaciones imprevistas actlan exactamente como predice nuestro modelo 0A-DA inicial
con expectativas exdgenas sobre los precios. En efecto, la politica monetaria prevista es

neutral; la imprevista influye en las curvas 0A-DA. (Dornbusch, Fischer y Startz, 2004).
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B. Politicas monetarias: reglas, credibilidad y presencia de choques

Un interesante y reciente desarrollo de la macroeconomia es la aplicacion de los
modelos de comportamiento estratégico al estudio de las politicas econémicas del
gobierno. La inspiracion inicial de estas ideas proviene de la distincion entre las
variaciones esperadas y no esperadas de la cantidad de dinero y de los precios. Si s6lo
las variaciones monetarias no esperadas y las variaciones no esperadas del nivel general
de precios tienen efectos sobre las variables reales, las autoridades econdmicas que

deseen afectar a estas variables tendran incentivos para sorprender a los individuos.

B. 1. Reglas y credibilidad en las politicas monetarias

La autoridad monetaria a través del uso de sus instrumentos puede alcanzar
diferentes tasas de inflacion (z) deseadas segun el o los mandatos que tenga. Por
ejemplo, si la intenciéon de las autoridades econdémicas es reducir el desempleo o
aumentar el nivel de producto sélo lo pueden lograr si aceptan incrementos no
esperados en la tasa de inflacion. (= — 7°). Asi, la inflacion no esperada es el resultado
de un crecimiento monetario no anticipado por parte de los agentes privados. (Barro,
Grilli y Febrero, 2002).

(1.13) X=X(zr—-r°)

En la ecuacion (1.13) x representa la variable que inquieta a la autoridad
monetaria. Esta puede ser el desempleo o la produccién.’ Ahora bien, en ausencia de
inflacion no esperada (z = z°), x es definida como X,. Sin embargo, para los
responsables de la politica monetaria el valor objetivo de x debe ser mayor a xo, por lo
que definen a x como el objetivo de politica cuando x > xo. En estas condiciones las
autoridades econdémicas actian de manera discrecional y generan inflacion no esperada.
(Barro, Grilli y Febrero, 2002).

! También podrian ser los ingresos del gobierno, los cuales cominmente se elevan cuando
aumenta la inflacion no esperada.
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Pero la creacion de inflacién no es un éptimo del gobierno para un nivel dado de
desempleo, por lo que las autoridades prefieren una tasa de inflacion nula. De esta
manera para una z° dada cualquier aumento de la 7 mayor a cero supone un trade-off
entre el desempleo (o la produccion) y los costos de una inflacion més alta. Este trade-
off denota la tasa de inflacion elegida por la autoridades y sera representada por 7.
(Barro, Grilli y Febrero, 2002).

La inflacion elegida por las autoridades monetarias (%) generalmente esta en
funcion de la inflacion esperada por los agentes privados (z°). La ecuacion (1.14)

representa a tal funcion:

(1.14) 7 =w(r)

B. 2. La politica monetaria en presencia de choques

En este apartado la presencia de choques en el modelo permite un mayor
acercamiento a la realidad. Aqui se supone que el objetivo de las autoridades depende
de un choque de productividad, que esta representado por Q. Al incorporar este

elemento la ecuacion (1.13) es modificada y se escribe como sigue:
(1.15) X=xX(r-7°)+Q

Un choque de productividad puede ser positivo 0 negativo para la economia,
pero se caracteriza por tener una media igual a cero. Al igual que en el modelo anterior
Se supone que X > Xo, siendo Xo el nivel de produccion que corresponde az=7°y Q = 0.
Nuevamente las autoridades econdmicas siguen motivadas en cuanto a generar
sorpresas inflacionarias con el fin de alcanzar su objetivo x, el cual es un valor de
produccion que fija la autoridad y que puede ser nombrado blanco de produccion.
(Barro, Grilli y Febrero, 2002).

Las autoridades valoran la estabilidad econdmica, pues de ello depende su

gobernabilidad, por lo que generalmente evitan cualquier fluctuacién en la produccion.
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Lo anterior incentiva a los gobiernos a que utilicen la politica monetaria cuando los
choques de productividad no son iguales a cero. Asi, por ejemplo, cuando se presenta un
choque negativo en la economia, las autoridades monetarias se ven incentivadas a
generar una tasa de inflacion no esperada positiva que estimule la produccion y
contrarreste el choque. En este nuevo escenario las autoridades tienen un segundo

objetivo: el estabilizar la produccién. (Barro, Grilli y Febrero, 2002).

Para las autoridades monetarias los objetivos de fijacion y de estabilizacién de la
produccion tienen implicaciones diferentes en el manejo de la politica monetaria. La
razon es simple, ya que cuando no hay choques de oferta el gobierno no tiene necesidad
de estabilizar la produccion y, por tanto, su Unico objetivo es fijar la produccién. Pero
cuando si existe un choque negativo de productividad, entonces el gobierno, ademés de
fijar la produccion, intenta crear una inflacion no esperada positiva que conduzca a la

produccion al nivel fijado. (Barro, Grilli y Febrero, 2002).

Con un choque de oferta positivo las autoridades operan de manera inversa, s6lo
que en este caso primero generan una inflacion no esperada positiva para fijar el nivel
de produccidn, y después, ante el choque de produccion positivo, desincentivan el
choque con una inflacibn no esperada negativa, por lo que los ajustes se ven

compensados; tal efecto que no sucede en los dos casos anteriores (véase Figura 1.1).

Pero toda accion de las autoridades lleva a los agentes privados a formular sus
expectativas inflacionarias. En este entorno, si los agentes cuentan con la misma
informacién que la autoridad monetaria tiene acerca de los choques de produccion y se
anticipan a las decisiones del gobierno, entonces no hay consecuencia alguna sobre la
economia, es decir, los agentes habrén previsto de manera exacta la tasa de inflacion.
(Barro, Grilli y Febrero, 2002).

En un segundo escenario se supone que las autoridades monetarias poseen mas
informacién que los agentes privados, por lo tanto éstos no tienen una reaccion
simétrica a las decisiones del gobierno y, aunque planean sus expectativas sabiendo que
el gobierno tiene incentivos para generar inflacion, éstas carecen del valor exacto del
choque. (Barro, Grilli y Febrero, 2002).
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Figura 1.1. Determinacion de la inflacién en presencia de choques
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Fuente: tomado de Barro, Grilli y Febrero, 2002.

C. Conjeturas ad hoc sobre politica, expectativas y credibilidad

El analisis de las nociones teoricas de las expectativas enddgenas y de la
credibilidad en un marco de interaccion politica entre autoridades y agentes econémicos
permite comprender eventos de diversa indole. Por lo tanto, antes de dar paso a la
discusion del contexto electoral experimentado en América Latina durante 2006, se
torna interesante exponer algunas conjeturas ad hoc sobre politica, expectativas y
credibilidad. Tales conjeturas son el resultado de un andlisis intuitivo sobre el huracén

Rita: fendmeno meteoroldgico que azoto a la ciudad de Houston en septiembre de 2005.
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La llegada de Rita a las costas estadounidenses —inmediatamente después del
desvanecimiento del huracan Katrina— gener6 entre los ciudadanos y el gobierno
estadounidenses un juego el que los primeros modificaron sus expectativas con la
intension de anticipar posibles incumplimientos del segundo. Los pronosticos
climaticos, las declaraciones del gobierno y las decisiones de los individuos son
evidencia empirica e intuitiva del tema. Su desarrollo en este trabajo solo pretende
facilitar el analisis de la relacion existente entre la politica, las expectativas y la
credibilidad.

C. 1. Caracterizando al huracan Rita

Mientras en la zona devastada ain se realizaban actividades de rescate
humanitario, remocién de escombros y reparacion de dafios a la infraestructura como
resultado del desastre natural ocasionado por el azote del huracan Katrina a tierras
norteamericanas (LOpez, 2006a), el panico volvid a apoderarse de la poblacion
estadounidense y particularmente de los residentes en los estados de la costa sur, Texas
y Louisiana. Un nuevo huracén, ahora llamado Rita, amenazaba con alcanzar el grado 4
de 5 en la escala Saffir-Simpson y tocar tierra la madrugada del sabado 24 de
septiembre de 2005, segun informes del Centro Nacional de Huracanes de Estados

Unidos (CHN, por sus siglas en inglés), con sede en Miami.

Esto llevo al presidente George W. Bush a declarar “estado de emergencia” en
ambas entidades y alentar a la poblacion a evacuar la zona de riesgo, lo que alentd la
migracion masiva de un millon de habitantes hacia la frontera con México, dejando
practicamente desierta y sin abasto de viveres y combustibles a la cuarta ciudad méas
grande de Estados Unidos de América (Ee uu), Houston, cuya principal caracteristica es
la de ser el centro energético del pais pues concentra un tercio de la produccion
petrolera total. Al tiempo que por razones de seguridad, el gobernador del estado de
Texas, Rick Perry, solicitaba ayuda federal —a través del presidente Bush- a las Fuerzas

Armadas para hacer frente a una potencial catastrofe.

Y es que las caracteristicas del fendmeno hacian pensar en un alto poder

destructivo al momento de tocar tierra, razén por la cual la poblacién estadounidense se
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moviliz6 en un éxodo de panico al conocer la trayectoria que seguiria Rita y, ante el
temor de sufrir una experiencia como la de Nueva Orleans, decidié evacuar la zona
provocando accidentes mortales antes de la llegada a tierra del huracén Rita a pesar de
que éste se habia debilitado a la categoria 3 de la escala antes mencionada con vientos
maximos de 201 km/hr. Lo que implica que el peligro habia pasado de catastréfico por
ser de grado 5 a extensivo, caracteristica del grado 3, es decir, los dafios serian sobre

todo materiales.

Y, de hecho, el sabado 24 de septiembre el huracdn Rita lleg6 a su destino final
y golped fuertemente la costa sur de EE uu con una gran tormenta y vientos de hasta 195
km/hr, ocasionando cortes de energia eléctrica a mas de un millén de personas, sin
causar pérdidas humanas, para posteriormente debilitarse en 12 horas y pasar de
huracén a tormenta tropical, dejando de esta forma ilesa a la ciudad de Houston. Esto
permite caracterizar a Rita en dos facetas, primero, desde el punto de vista climatico es
un fenébmeno meteoroldgico con caracteristicas propias e independientes a Katrina y
segundo, en sentido econdmico Rita es sélo una secuela a la devastacion provocada por
Katrina, ya que el proceso de reconstruccidén se vio postergado en el tiempo y la
tendencia alcista en el nivel de precios del petroleo se mantenia conforme Rita
incrementaba su intensidad.

C. 2. Consideraciones energéticas

En los meses siguientes la industria energética presencio incrementos sostenidos
en el nivel de precios de los combustibles, en primera debido a la alta demanda
energeética de Estados Unidos y China y en segunda a la falta de capacidad fisica de las
refinerias estadounidenses, lo que se agudiz6 ain mas con la llegada del huracan
Katrina y posteriormente Rita al corazon del sector energético de los Ee uu, causando el
cierre de poco menos del 20% del total de refinerias, exacerbando asi la ya reducida
oferta de energéticos y, por ley de mercado, generando precios record en los
combustibles.

Asi por ejemplo, cuando se dieron a conocer los pronésticos meteoroldgicos del

acercamiento de Rita al estado de Texas a menos de un mes de que Katrina devastara
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refinerias en Louisiana y Mississipi, los precios del crudo se vieron impulsados a un
méaximo histérico de 70.85 dolares el barril. Y que de acuerdo con Hill Greehey, jefe de
Valero Enero Corp., la mayor compariia de refinacién de e uu, la posibilidad de dafios
permanentes a las plantas obligarian a cerrar refinerias y con esto a depender de las
importaciones, por lo que “después de Katrina, esto es realmente serio, pues podria

causar un desastre nacional”.

En cambio, los precios del petroleo cayeron a medida que el huracan Rita se
debilitaba. De hecho el crudo Brent del Mar del Norte para su entrega en noviembre
caia 27 centavos respecto a su ultimo cierre, con lo que se cotizd en 64.46 dblares por
barril, siguiendo la tendencia el crudo ligero estadounidense descendié a 66.25 ddlares
por barril y por su parte la mezcla mexicana de exportacion disminuy6 0.28% y se
negocio en 52.81 ddlares por barril (véase Grafico 1.1).

Grafico 1.1. Varias mezclas de petréleo: tendencia del nivel de

precios

Fuente: Business News Americas, 2005.

A pesar del debilitamiento del fendmeno existe el temor de que Rita empeore el
panorama destructivo provocado por Katrina. Escenario que se fortalece cuando Mark
Flannery de csFe Global Energy sefialé que “casi una tercera parte de la capacidad de

refinacion de EE uu esta actualmente detenida, y se estima que mas de la mitad de ésta
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reanude operaciones la primera semana de octubre, con lo que casi 10% de la capacidad
quedara cerrada el resto del mes y quiza hasta 5% por el resto del afio” (véase Cuadro
1.1). Finalmente en cuanto a las actividades de plataforma de exploracion la estimacion
de costos que deja Rita se asumen como dafios historicos. Al grado que se pronostica
una escasez de plataformas en las costas estadounidenses del Golfo de México para el
resto del afio, de acuerdo con oDs-Petrodata, una consultoria que da informacion a la

industria petrolera y de gas natural marinas.

Cuadro 1.1. ee uu: refinerias cerradas en septiembre de 2005

Ciudad Compaiiia Barriles por dia

Total 1,480,000
Houston, Texas Valero 135,000
Derr Park, Texas Shell 340,000
BP 470,000

Texas City, Texas Valero 243,000
Maratén 72,000

Sweeny, Texas Conoco Phillips 220,000

Fuente: World Energy Atlas, tomado de diario Reforma, 2005.

C. 3. Las expectativas y la credibilidad: un ejemplo intuitivo

Es preocupante el tema del calentamiento global y sus posibles efectos
catastroficos sobre el medio natural. De hecho uno de los efectos originados es el
incremento en la intensidad de los huracanes. Ante esto, cientificos especializados en el
tema han desarrollado modelos meteoroldgicos —por cierto, los méas sofisticados—, con el

fin de ofrecer a la sociedad pronosticos climaticos creibles.

Asi por ejemplo, los prondsticos climatolégicos afirmaban que Katrina y Rita
golpearian las costas estadounidenses a finales de agosto y principios de septiembre de
2005, respectivamente, y de hecho lo hicieron compartiendo el grado 4 en la escala
Saffir-Simpson. Por lo que es valido decir que los prondsticos meteoroldgicos se
caracterizan por su alta credibilidad, garantizando asi expectativas racionales a los

agentes, quienes en un mundo con tecnologia de la informacion hacen uso total de ella.
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Pero, ¢el gobierno estadounidense tiene credibilidad y los agentes realmente son
racionales o aplican expectativas adaptativas? Para dar respuesta analicemos la
catéstrofe provocada por Katrina y posteriormente lo provocado por Rita. El presidente
George W. Bush sefiald que las prioridades después del paso de Katrina eran reasegurar
la zona devastada agilizando la evacuacion tan pronto y seguramente como fuera
posible, pero —contrario a las declaraciones— se comenz6 a configurar una discusion
politica por la lenta reaccion de las autoridades. Por lo que la demorada labor de rescate
provoco entre los damnificados sensaciones de “colera”, “choques” e “incredulidad”,
segun informé The New York Times. Y méas aun cuando el desastre habia sido
claramente pronosticado con bastante anticipacién. Lo que da muestra de la incapacidad
gubernamental de responder ante eventuales desastres naturales, quebrantando asi su

credibilidad y haciéndose acreedor de infinidad de criticas y consignas.

Pero al igual que el gobierno, la sociedad sabia de los prondsticos del
acercamiento de la temporada de huracanes y con ello de la llegada de Katrina, pero
debido a que los huracanes nunca tocaban la zona de Nueva Orleéns, ;por qué esta
ocasion debia de ser asi? Lo anterior da muestra de agentes que se mueven con
expectativas adaptativas, es decir, se guian por la experiencia, recopilan informacion del
pasado y la aplican al presente. Por el contrario, lo sucedido en Houston, dio un ejemplo
de expectativas racionales, ya que al tiempo que los agentes conocian los prondsticos
climéaticos para el futuro decidieron actuar racionalmente evacuando la ciudad antes de
la llegada a tierra del huracan Rita, a lo que incluso el presidente Bush, en su intencion
de recuperar la credibilidad del gobierno, declaraba que “la mayor diferencia entre Rita
y Katrina es que la gente esta consciente del peligro que imponen estas tormentas y que

el envid de unidades militares a la region posiblemente afectada sera rapida y efectiva”.

Podemos decir, entonces, que EE UU posee un gobierno con credibilidad
imperfecta que hizo frente a desastres naturales similares, pero con victimas diferentes.
Por un lado, las victimas de Katrina, marginadas con ingresos menores a los de la media
nacional y con expectativas adaptativas sufrieron severos dafios materiales y humanos,
que pudieron haberse evitado si el gobierno —dado que sabia de los prondsticos
meteoroldgicos— hubiese actuado previamente. Y por otro, las victimas de Rita, cuya

condicién econdmica es mayor que la media nacional y que ademés actuaron con
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expectativas racionales, lograron evacuar la zona de desastre con anticipacion,
permitiendo asi Unicamente dafios materiales y no humanos, al momento que el

fendmeno llegd a tierra.
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CAPITULO |1

BRASIL, COSTA RICA Y ECUADOR EN CONDICIONES

ELECTORALES

A. BRASIL: ELECCIONES PRESIDENCIALES, MACROECONOMIA Y CREDIBILIDAD
A. 1. Rumbo a las presidenciales

El primer dia del mes de octubre de 2006 la sociedad brasilefia acudié a las urnas
para elegir al nuevo presidente que los gobernard hasta el 2010. Asi, en estas elecciones
se optd por mantener las politicas econdmicas ejercidas por el presidente Luiz Inacio
Lula da Silva, quien en esta ocasion busco reelegirse para un nuevo periodo presidencial
siendo por quinta vez el candidato oficial del Partido del Trabajo (PT) o dar fuerza a la
oposicion encabezada por el Partido de la Social Democracia Brasileira (PSDB) y su
candidato Geraldo Alckim. En estos comicios los electores, antes de emitir su voto,
tuvieron que recordar la ola de acciones corruptas ejercidas por miembros del PT durante
su gestion de gobierno y, sobre todo, tomar en cuenta la confianza ganada por el PSDB
en los comicios municipales de noviembre de 2005, en donde obtuvieron el triunfo de

ciudades importantes como Sao Paulo y Porto Alegre.

Y aunque, al parecer, el presidente Lula se mantuvo inmune a los efectos
negativos de las denuncias de corrupcion que afectaron a su gobierno y partido, en las
encuestas preelectorales los resultados mostraban un avance significativo del candidato
del psDB entre las preferencias electorales, y una tendencia decreciente de la intencién
de voto a favor del presidente Lula, lo cual sugirié una alta probabilidad de presenciar
unos comicios refiidos entre ambos candidatos (véase Grafico 2.1). Esta hipotesis se
fortalecié cuando la senadora Heloisa Helena, candidata del Partido Socialismo y
Libertad (PsoL) —formado por disidentes del PT— comenz0 a ganar simpatizantes y logré
una preferencia electoral de 10%, ya que los porcentajes de los candidatos punteros se

modificaron afectando en mayor medida al actual presidente Lula.
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Gréafico 2.1. Tendencias electorales en Brasil, 2006

== Geraldo Alckim (PSDB) ==O=Luiz Inacio Lula da Silva (PT)
%

53 - 53.9

S ¢ i
44.1

A3 — -

38 4

I

28 4
27.2

234 - P

20.3
18 T Y
mayo junio julio

Fuente: elaboracion propia con datos de BOPE y CNT/Sensus publicados en diario
Reforma, 2006.

A pesar de que el presidente Lula tenia en contra el contexto politico, su
respaldo para mantenerse como candidato favorito en los comicios de octubre se
concentrd en los resultados econémicos positivos que obtuvo durante su gestion, lo que
le garantiz6 votos a su favor. Asi por ejemplo, en una investigacion del Instituto
Datafolha se revela que al menos 6 millones de brasilefios vieron mejorada su situacion
econodmica, al salir de la pobreza e incorporarse a la clase media, generando de esta
forma un proceso de transferencia de ingresos sin precedentes en la historia del pais.
Pero Lula no solo tuvo el apoyo de las clases media y baja, sino también el apoyo de las
clases acomodadas que de igual forma se vieron beneficiadas con las politicas
establecidas.

A. 2. El contexto macroeconémico

Para 2006 Brasil mostré una expansion moderada de la economia registrando

tasas de crecimiento del producto interno bruto (PIB) de 3.5%, creciendo apenas por
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encima del PIB potencial (3.3%) que propone Filho (2002) para el periodo 2001-2005 en
su escenario pesimista. De esta forma queda en el pasado el ciclo bajista registrado en
los primeros afios del mandato presidencial de Luiz Inacio Lula da Silva. Sin embargo,
a pesar del avance significativo del consumo y de la inversion privados como fuentes
motoras del crecimiento, si se toma en cuenta el escenario optimista de la economia —en
donde la inversion adquiere una participacion significativa— se puede ver que el PIB
observado creci6 a tasas por debajo del PIB potencial sugerido (4.5%) (véanse Cuadro
2.1y Gréficos 2.2y 2.3).

Cuadro 2.1. Brasil: sector publico y sector externo, 2002-2006

Concepto 2002 2003 2004 2005 2006
Finanzas publicas (como proporcion del PIB)
Consumo publico 1.4 1.3 0.1 1.6 1.4
Déficit primario 3.9 4.3 4.6 4.8 4.3
Déficit neto del sector 65.5 58.7 54.2 51.7 50.6
publico
Sector externo (en billones de dolares)
Cuenta corriente -7.6 4.2 11.7 14.2 11.1
Cuenta de capital y 8 5.1 75 9.6 5.7
financiera
(como proporcion del piB)
Cuenta corriente -1.6 0.8 1.9 1.8 1.1

Posiciéon de la deuda

44.9 42.1 33.3 21.1 18.1
externa

Fuente: International Monetary Fund, 2006.
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Grafico 2.2. Brasil: piB observado y pIB potencial (escenarios pesimistay
optimista), 2002-2006

—= PIB potencial+ mE—= PIB potencial* — PIB

2002 2003 2004 2005 2006

* escenario pesimista.
+ escenario optimista.
Fuente: elaboracién propia con datos de International Monetary Fund, 2006.

Grafico 2.3. Brasil: motores de la economia, 2002-2006
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d/ escala derecha.
Fuente: elaboracién propia con datos de International Monetary Fund, 2006.
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Junto al panorama de magro crecimiento economico, los niveles inflacionarios
presentan un comportamiento convergente hacia el blanco anunciado por el Banco
Central de Brasil (BcB), el cual ha sido situado en 4.5%. Ademas, aqui se puede
observar que la desinflacion de Brasil no ha tenido efectos negativos sobre el producto
debido a una acertada desaceleracién del crecimiento de la base monetaria que se
combind con una tendencia decreciente del déficit neto del sector publico. Este juego de
politicas permitio estabilizar la economia sin tener que registrar tasas de sacrificio

elevadas (véase Gréfico 2.4).

Gréfico 2.4. Brasil: déficit publico, base monetaria e inflacion, 2002-2006

= Déficit neto del sector publico*
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* Como proporcion del PiB.

" Crecimiento anual.

d/ escala derecha.

Fuente: elaboracion propia con datos de International Monetary Fund, 2006.

Y, finalmente, el sector externo al igual que el resto de la economia brasilefia,
también ha sufrido un cambio notorio en la cuenta corriente a partir de 2003: ahora se
hacen notar los superavits alcanzados en los ultimos cuatro afios, terminando asi con los
déficits historicos de dicha cuenta. Ademés, tasas de interés competitivas estan
comenzando a alentar la entrada de capitales a la economia, por lo que se registra un
saldo positivo en la cuenta financiera y de capitales para 2006 (véase Gréafico 2.5). Esta
combinacion, a su vez, gener6 una apreciacion de la moneda doméstica, el real. Se

recordara que el BCB mantiene un esquema cambiario de libre flotacion, por lo que los
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ajustes del tipo de cambio se dan de acuerdo a las leyes de oferta y de demanda de

divisas, evitando burbujas especulativas.

Gréfico 2.5. Brasil: cuenta corriente y cuenta de capital, 2002-2006

20 + mmm Cuenta corriente

15 —— Cuenta de capital y financiera

10 +

billones de délares

2002 2003 2004 2005 2006

Fuente: elaboracién propia con datos de International Monetary Fund, 2006.

A. 3. Sobre credibilidad monetaria

El concepto de credibilidad monetaria ha tomado gran importancia en la
aplicacién de la politica monetaria latinoamericana. Dicho concepto tiene detrds una
concepcion tedrica fundamentada en el enfoque de las expectativas racionales y la
existencia del fendbmeno de inconsistencia dindmica, y puede ser formalizado haciendo
uso de técnicas matematicas como la teoria de juegos y la optimizacion. Existen
diversos indicadores que permiten medir o evaluar el grado de credibilidad que los
agentes privados tienen de las acciones del banco central: el diferencial de tasas de
interés, el diferencial inflacionario, las desviaciones de la regla de Taylor y el uso de
técnicas de cointegracion. Pero en el presente inciso Unicamente se hace uso del
diferencial de tasas de interés para dar muestra empirica de la credibilidad monetaria del
BCB.

Para realizar dicho ejercicio se puede elegir entre dos opciones a fin de evaluar
la credibilidad monetaria. La primera es a partir del diferencial de tasas de interés de un

mismo instrumento financiero pero a diferente plazo, o la segunda, que evalGa la
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credibilidad a partir del diferencial de las tasas de interés de instrumentos distintos

firmados a plazos similares. En esta ocasion -y dada la informacion publicada por el

BCB-— se opta por realizar dos ejercicios con las caracteristicas de la segunda opcion; se

toma como referencia a la tasa de interés financiera basica y se compara, en un primer

momento, con la tasa de interés del mercado de dinero y, en un segundo evento, contra

la tasa de fondos federales.

Cabe resaltar que la triada de tasas de interés, que son series anualizadas, tienen

igual plazo de vencimiento. Y resulta curioso observar como el diferencial de tasas que

evalUa la credibilidad registra un comportamiento similar tanto en la comparacion de la

tasa de interés basica contra la tasa de interés del mercado de dinero, como cuando se

compara frente a la tasa de interés de los fondos federales (véanse Gréaficos 2.6 y 2.7).

Grafico 2.6. Credibilidad en Brasil: primer diferencial de tasas de interés,

2005-2006
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Fuente: elaboracidn propia con datos de Banco Central do Brasil, 2006.
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Gréfico 2.7. Credibilidad en Brasil: segundo diferencial de tasas de
interés, 2005-2006
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Fuente: elaboracidon propia con datos de Banco Central do Brasil, 2006.

El resultado obtenido sugiere que durante el afio 2005 la credibilidad monetaria
del banco central mantenia un comportamiento estable, sin embargo, desde principios
de 2006 el indicador de credibilidad comienza a mostrar un comportamiento de alta
volatilidad, lo cual hace suponer que, para los agentes privados, la autoridad monetaria
estd optimizando su funcion de utilidad y generando un fendmeno de inconsistencia
dinamica que lo obliga a desviarse de sus objetivos anunciados. Con esto se da muestra
empirica de un interesante juego dindmico entre los agentes privados y el Banco Central
de Brasil, algo que sin duda centrara la atencion de una gran parte de economistas

interesados en el tema.

FACULTAD DE ECONOMIA 24 UNAM



CAPITULO Il. BRASIL, COSTA RICA Y ECUADOR EN CONDICIONES ELECTORALES

B. COSTA RICA: PANORAMAS ELECTORAL Y MACROECONOMICO Y BLANCOS

DE INFLACION

B. 1. Panorama electoral
Una ciudadania que calla ante las anomalias est& atentando contra su paz.

El pasado 5 de febrero de 2006 se celebraron elecciones en Costa Rica,
presidenciales y parlamentarias, de las cuales resultaria ganador el ex presidente y
Premio Nobel de la Paz, Oscar Arias, quien obtuvo el triunfo sobre el economista Ottén
Solis, por una diferencia de 18 mil votos, segun calculos de la Asociacion de Prensa
Extranjera de Costa Rica (APEX), con base en cifras oficiales del Tribunal Supremo de
Elecciones (TSE), institucion que no proclamé ningun presidente electo pues antes debia

resolver alrededor de 600 denuncias de revision y nulidad.

Ante tal escenario, Oscar Arias, candidato del Partido de Liberacion Nacional
(PLN, socialdemocrata) y virtual ganador de las elecciones presidenciales, asi como
Otton Solis del Partido Accion Ciudadana (PAC, centro), se mostraron cautelosos y no
hicieron ninguna declaracion al respecto hasta no contar con la proclamacion formal de
nuevo presidente, emitida por el tribunal electoral. Lo anterior permitio al TSE poder
escrutar 712 mesas de votacion que presentaron irregularidades, antes de dar a conocer

los resultados oficiales de la eleccion.

Finalmente el TSE dio a conocer los resultados oficiales de la eleccion y el 3 de
marzo de ese afio, Solis acepta su derrota reconociendo al activista Oscar Arias como
presidente de Costa Rica para el periodo 2006-2010, quien vuelve al poder después de
20 afios de su primer actuacién como mandatario de un pais que posee una democracia
estable desde 1949 y que se caracteriza por mantener una tradicion de gobierno por
consenso, pero que en esta ocasion enfrenta un contexto internacional distinto al de la
década de los afios ochenta, razon por la cual se ve a Arias como un promotor de

inversiones que trata de insertar a Costa Rica en la dindmica de un mundo globalizado.

! palabras de Otton Solis, ex candidato presidencial de Costa Rica, en conferencia de prensa
donde acepta la derrota electoral, el 3 de marzo de 2006.
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B. 2. Panorama macroeconémico

Una de las fortalezas de Costa Rica es que aplica una politica econdémica
orientada al desarrollo humano y a la cohesidon social, lo que ha permitido satisfacer las
necesidades basicas de la poblacion mejorando constantemente la calidad de vida de los
individuos, con una reduccién de la pobreza durante las dos Ultimas décadas, que va de
40% de la poblacion a menos de 20%. Con esto se consigui6 el primero de los ocho
Objetivos de Desarrollo del Milenio (obm), que impulsa la Organizacion de las

Naciones Unidas (ONU).

En efecto, Costa Rica ostenta los mejores indicadores sociales con respecto al
resto de América Latina, mostrandose como un pais con altos niveles de educacion y
mano de obra calificada, ademas de contar con un amplio acceso a los servicios de salud
y agua potable, sin olvidar mantener la proteccion del medio ambiente, como parte de

un desarrollo econdmico sustentable.

En términos generales, la economia costarricense inicié en 2003 una recuperacion del
rendimiento de la actividad econémica, con un crecimiento anual promedio de 4% del
PIB. Respecto al nivel de precios mantiene expectativas inflacionarias a un nivel de
10%, considerando esta tasa como el piso inflacionario de la economia durante los

ultimos afios.

Es necesario destacar que el pais inicid una desaceleracion de la inflacion
gracias a tres factores: 1) una menor inflacion de sus socios comerciales, 2) la mayor
insercion de la economia en los mercados internacionales, que favorecio la entrada de
capitales privados en forma de inversion extranjera directa (IED) y de endeudamiento
publico, contrarrestando las presiones de liquidez en el mercado interno, reduciendo las
tasas de interés, lo cual incidi6 en la acumulacion de reservas internacionales, a pesar
del déficit persistente de cuenta corriente, y 3) una politica monetaria generadora de
credibilidad, propiciando la convergencia entre las expectativas de los agentes

econdmicos y las metas de la autoridad monetaria.
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Cuadro 2.2. Costa Rica: indicadores econémicos seleccionados

Concepto 2001 2002 2003 2004
Producto y precios Tasas de variacion anual

PIB real 11 2.9 6.4 4.1

Precios al consumidor 11.0 9.7 9.2 10.2

Millones de ddlares

Sector externo (fin de periodo)

Balance comercial -820.1 -1,267.2 -1,131.4 -1,463.0
Saldo en cuenta 7127 -916.1 -928.7 8315
corriente

Saldo en cuenta de 12.4 57 26.1 9.4
capital

Reservas 1,3298 1,496.5 1,836.3 1,017.9

internacionales
Porcentaje anual

(fin de periodo)
Tasa basica pasiva 11.8 11.5 10.4 9.5

Tasas de interés

Fuente: elaboracion propia con datos del International Monetary Fund, 2004.

Por otra parte, el proceso de ajuste estructural derivd en un elevado grado de
apertura gue expone a la economia a choques externos de origen comercial y financiero.
Sin embargo y muy a favor de dicho ajuste, la apertura comercial se ha hecho
acompafiar de una diversificacion de las exportaciones entre las que destacan los
ingresos por turismo y otros servicios y bienes de alta tecnologia. Ademés, como
contrapartida, las importaciones estan conformadas en su mayoria por materias primas y
bienes de capital, con un peso relativamente mas importante en las compras de las zonas
francas y la industria electronica de alta tecnologia (IEAT). Estos dos rubros, y en
particular la IEAT, han generado un efecto significativo sobre la inversion y el producto,

aunque adn no exista una integracion total con el resto del aparato productivo.

Dado que en la teoria econdmica estandar se puede identificar a Costa Rica
como una economia pequefia, con movilidad de capitales y un régimen cambiario de
deslizamiento controlado, o cuasi-fijo, resulta de interés aproximarse a su proceso de

establecimiento de blancos de inflacion.
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B. 3. Blancos de inflacion

La evidencia empirica muestra que un proceso inflacionario influye
negativamente en el nivel de produccion de la economia, y que ademas se ve reflejado
en la inestabilidad de los indicadores macro de un pais. Ante tal fendmeno, al interior de
la teoria econdmica se han generado diversas discusiones entre las escuelas de
pensamiento (nuevos keynesianos y nuevos clasicos, sobre todo, pero hay otras), lo que
ha permitido establecer una teoria macroeconémica moderna que basa su formulacion
tedrica en cinco principios béasicos (Téllez, 2004), que son consistentes con la estructura
actual de la economia, con los cuales, a su vez, se da sustento a la practica de la politica

econémica.’

Asi, por ejemplo, como resultado de la formulacion de estos principios basicos
en la practica de la politica econdmica, ha surgido un esquema de politica monetaria
[lamado inflation targeting, que en los paises de habla hispana se denomina “blancos de
inflacion”. Dicho enfoque se caracteriza por poseer principios especificos de su
formulacion, que se vinculan directamente con los principios basicos de la
macroeconomia moderna (véase Cuadro 2.3) lo cual hace suponer que estos representan

su base tedrica general.

Definir las caracteristicas basicas del esquema de blancos de inflacion permite
evaluar si un pais como Costa Rica, reune las condiciones necesarias para virar hacia
este enfoque de politica monetaria, como se propone en el informe ejecutivo de 2004
para Costa Rica del Fondo Monetario Internacional (Fmi). Segun el Fmi, las autoridades
monetarias del pais, para cumplir con el objetivo de reducir el nivel inflacionario, deben
fortalecer la politica monetaria, haciendo virar a ésta hacia el esquema de blancos de

inflacion.

2 \Véase Cuadro 2.3 en p.29.
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Cuadro 2.3. Principios de Taylor: macroeconomia modernay

blancos de inflacion

Basicos de la

Especificos de los blancos

Principios . . »
macroeconomia moderna de inflacion

Primero La macroeconomia moderna El objetivo fundamental del
acepta que el producto puede banco central a largo plazo es la
seguir una tendencia que es estabilidad de precios, el cual se
definida por su nivel potencial.* logra si existe un producto

Segundo A largo plazo no existe trade-off potencial y se cumple la relacién
entre inflacién y desempleo, esto temporal entre inflacion vy
implica que la aplicacion de una desempleo, la cual es nula en el
politica monetaria activa siempre largo plazo e inversa en el corto
modificard variables nominales y plazo.
no reales.**

Tercero A corto plazo existe un trade-off , El trade-off de corto plazo entre
entre la inflacién y el desempleo, la inflacién y el desempleo, puede
lo cual puede generar una generar inconsistencia con un
modificacién temporal del objetivo de estabilidad de precios.
producto.

Cuarto Las expectativas de inflacién y Las expectativas de inflacion son
las decisiones futuras de politica endogenas para determinar la
son enddégenas y cualitativamente inflacion y la politica monetaria. Lo
significantes, es decir, adquieren que obliga al banco central a
alta importancia a la hora de establecer una formula creible que
definir y evaluar las acciones de lo comprometa a disminuir la
politica monetaria. inflacion.

Quinto La mejor forma de llevar a cabo Cuando existe un blanco de

las  decisiones de politica
monetaria es a través de una
regla de politica.

inflacién con una regla de politica
se restringe los incentivos para
aplicar una politca monetaria
activa, reduciendo el riesgo de
incidir en un problema de
inconsistencia dinamica.

* Este principio es el sustento de la teoria neoclasica del crecimiento.
** Esto impide a la politica monetaria establecer mayores niveles de producto.
Fuente: elaboracién propia con base en Téllez, 2004.

En cambio, el Banco Central de Costa Rica (BCCR) sostiene un déficit cuasi-
fiscal que le impide establecer una politica monetaria activa. Aunado a esto, la autoridad
monetaria enfrenta una elevada dolarizacion financiera (DF), ya que a finales de 2003,
del total de los créditos de los agentes privados, el 60 % se denominaba en dolares. Ante
esto, los altos niveles de dolarizacion pueden surgir diversos problemas, como el hecho
de las expectativas de los agentes sean distintas a la meta inflacionaria del banco central

(véase Gréfico 2.8).
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Gréfico 2.8. Costa Rica: inflacion observaday esperada a dic-06 y dic-07
(inflacién anual)*
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Ademas, de acuerdo a Ize y Levy-Yeyati (2003), se observa una correlacion
positiva entre la fijacién de blancos de inflacion y la DF, lo que sugiere entonces que
puede ser costoso implementar una estrategia de blancos de inflacién en paises
altamente dolarizados como Costa Rica, lo cual ensombrece el panorama de la
aplicacion de blancos de inflacion, puesto que quizd —si se cometen errores graves al
disefiar el nuevo entramado institucional ad hoc— implicaria dar fin a veinte afios sin

crisis financieras.

C. ECUADOR: CRISIS POLITICA, MACROECONOMIA Y ELECCIONES
PRESIDENCIALES

C.1. Lacrisis ecuatoriana de 2005

A mediados del mes de abril de 2005, y méas precisamente el dia 20, Ecuador
padecié —lo que ya parece costumbre— un nuevo derrocamiento presidencial, en esta

ocasion le correspondi6 al ex coronel Lucid Gutiérrez, quien asumié el poder mediante
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una amplia base politica y un discurso de contenido social, ahora es un exiliado politico
y enfrenta demandas de arresto por el delito de “abandono del cargo”. Pero el foco de la
crisis politica ecuatoriana se remonta a diciembre de 2004, cuando Gutiérrez removio
magistrados de la Corte Suprema de Justicia (csi), lo que permiti6 a Gutiérrez
entrometerse en el sistema judicial y que a la postre, significaria el surgimiento de
protestas masivas de la sociedad —particularmente de clase media— que culminaron en la

destitucion del presidente Gutiérrez.

Esta crisis se agudiz6 aun mas cuando, gracias a un fallo judicial, se anularon los
cargos en contra del ex presidente Abdald Bucaram, quien también fuera derrocado y
buscara asilo politico en Panaméa, hace ya ocho afios, y que el pasado 2 de abril
regresara a Ecuador. Acontecimiento que marcaria el cargo del hasta entonces
presidente Lucio Gutiérrez, ya que al enfrentar a una mayoria legislativa opositora, fue

destituido del cargo, con 60 votos en contra, de los 62 legisladores presentes.

El cese de Gutiérrez pudo concretarse luego de que el Congreso cesara
primeramente a Omar Quintana, presidente del Congreso, y afin a Lucio Gutiérrez. Y
més tarde, encabezados por la diputada socialcristiana Cinthia Viteri, votaran la
destitucion del presidente. Por otra parte, el Jefe del Comando Conjunto de las Fuerzas
Armadas, Victor Hugo Rosero, informé que le quitaba el apoyo a Gutiérrez, “a fin de
precautelar la seguridad ciudadana” ya que “las Fuerzas Armadas se deben al pueblo y

el nivel de conflictividad social oblig6 a tomar esa dificil decision”.

Una vez que el Congreso habia destituido del cargo a Lucio Gutiérrez, Alfredo
Palacio asumié como nuevo mandatario del Ecuador a quien los principales diarios
nacionales, delimitan ya los primordiales retos a superar. Asi, por ejemplo, para el
diario El comercio, “resolver completamente la crisis”, es uno de los primeros
compromisos a disipar por parte del mandatario ecuatoriano. A su vez, el diario Hoy
incita al presidente a “construir una verdadera democracia”, la cual debe responder a:
combatir la pobreza, generar empleos, distribuir equitativamente la riqueza y emprender

la lucha contra la corrupcion.

Al tiempo que el ex presidente Gutiérrez declaraba que su destitucion era
inconstitucional y violentaba el estado de derecho; para la mayor parte de los

ecuatorianos, la destitucion de Gutiérrez terminaba con el abuso del poder que ejercia;

FACULTAD DE ECONOMIA 31 UNAM



ARTURO OSORIO RAMIREZ

lo que obligo a Gutiérrez a buscar asilo politico en Brasil. Méas tarde el gobierno de
Brasil aclard que el asilo es por motivos “juridicos y no politicos”, por lo que puede ser

extraditado a Ecuador si la justicia asi lo requiere.

Una vez superado el conflicto politico que desato la crisis ecuatoriana del 20 de
abril de 2005, y a partir de que el vicepresidente Alfredo Palacio tome el poder y
comience la configuracion de su gabinete politico, entre los que destaca Rafael Correa
como ministro de Economia, que criticd al llamado “neoliberalismo” y sostuvo que “el
pais deberé salir de la dolarizacion, pero en forma ordenada” y advirtié “la necesidad de
suspender las negociaciones por el TLc con Estados Unidos”, ademas de “reformular

los pagos de la deuda externa y atender mas la economia social”.

Pero para algunos analistas lo anterior, no son mas que simples declaraciones cuyo
objetivo es calmar el animo de la gente y no reflejan politicas que se vayan a cumplir

durante la presidencia de Alfredo Palacio.

C. 2. Desempefio macroecondmico reciente

Durante 2004 Ecuador presentdé un panorama econémico estable, el cual fue
financiado particularmente por dos rubros: exportaciones petroleras y remesas
provenientes del exterior, lo que hace a dicha economia altamente vulnerable a choques

externos, tales como la volatilidad en el precio de los energéticos.

De hecho el piB de Ecuador contenia una participacion del 17% en su rama
petrolera, a la altura de 2005, la cual ha sido creciente durante el dltimo lustro,
presentando una tasa anual de crecimiento de 1%. (VVéase Gréafico 2.9). Cabe destacar
que el aumento de la participacion de la rama petrolera en la produccién total de
Ecuador se debe al aumento de inversiones privadas en el sector, como es el caso de la
construccion del Oleoducto de Crudos Pesados (ocp) inaugurado en 2003, y que
permitié una mayor capacidad productora y exportadora de petroleo, alcanzando 850

mil barriles por dia.
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Gréfico 2.9. Ecuador: estructura porcentual del pis, 2005%

ramas

83%

no petroleras/
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/ 17%
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Fuente: elaboracion propia con datos del Banco Central del Ecuador, 2006.

Ahora bien, es justamente el sector petrolero el mas dindmico de la economia,

alcanzando niveles de crecimiento de 35% en 2004, muy por encima del piB total que

crecid a una tasa de 6.9% en 2004. Lo anterior se puede observar en los Gréaficos 2.10 y

2.11.

Gréfico 2.10. Ecuador: comportamiento del pi8 por ramas, 1999-2005%
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Fuente: elaboracion propia con datos del Banco Central del Ecuador, 2006.
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Gréafico 2.11. Ecuador: variacion real anual del rPiB, 1996-2004
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Fuente: elaboracion propia con datos del Banco Central del Ecuador, 2006.

Ademas es necesario recalcar que en la economia ecuatoriana se adopto, a partir
del afio 2000, un esquema de dolarizacién como estrategia para contrarrestar los altos
niveles de inflacién observados en los afios previos. Asi, Ecuador entr6 en un proceso
de desinflacion, que ha logrado reducir los niveles de inflaciéon a un digito (en 2005 se
ubico en 2.6%). (Véase Gréfico 2.12).

Gréfico 2.12. Ecuador: desinflacién posterior a la dolarizacion, 1995-2004
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2000*/ Afio en que se adopto el esquema de dolarizacion de la economia.
Fuente: elaboracion propia con datos de International Monetary Fund, 2006.
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Ahora, si se considera una Curva de Phillips o Espiral de Phillips de corto plazo
como se aprecia en el Gréafico 2.13, a fin de relacionar el nivel de desempleo urbano
asociado al nivel inflacionario en la economia, podemos observar que a lo largo de los
altimos 10 afios Ecuador logro reducir los altos niveles de inflacion que se registraban
hasta el afio 2000; lo que costd una caida en el producto del orden de -6.3% en 1999,
pero que posteriormente en los siguientes afios recuperaria (véase Gréafico 2.14), a costa
del alto nivel de desempleo registrado, en los ultimos afios, como crudo ejemplo de la

relacion inversa que existe entre el nivel inflacionario y el desempleo.

Gréfico 2.13. Ecuador: Espiral de Phillips de corto plazo, 1996-2004

1004 --------- b —&—Espiral de Phillips -
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Fuente: elaboracion propia con datos de International Monetary Fund, 2006b.
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Gréfico 2.14. Ecuador: variacion real anual del PIB e inflacion, 1996-2004
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Fuente: Elaboracion propia con datos de International Monetary Fund, 2006 para la
inflacion y datos del Banco Central del Ecuador para la variacion real anual del piB.

Por otra parte, el Banco Central del Ecuador, mediante el documento titulado
Indicadores mensuales de coyuntura de abril de 2005, asegurd que la economia “habia
dado un giro en su comportamiento”. A su vez el indice Adelantado de Cambios en el
Ciclo Econémico (1IAcCE) muestra que el crecimiento sobre la tendencia disminuyo
durante el primer trimestre de 2005 y continu6 asi durante el segundo trimestre. Segln

el 1AccE el crecimiento entrd a una etapa de desaceleracion econdmica.

Aunado a esto el indice de Confianza Empresarial del Ecuador (ICE) manifiesta
que durante el mes de marzo de 2005 las expectativas empresariales se manifestaron
pesimistas, aunque también se registraron saldos positivos en expectativas de
produccion y ventas. La caida del ICE es el reflejo de las expectativas del orden politico,
las cuales influyeron negativamente y se impusieron ante las expectativas productivas
que fueron en términos generales positivas. De igual forma, el indice de Confianza del
Consumidor del mes de marzo de ese afio reflejo una importante caida, con respecto al
mes anterior, ya que se ubico en 48.9 puntos sobre 100 posibles, como consecuencia del

crudo ambiente politico vivido durante esos meses en Ecuador.

En concreto, se espera que una vez reestablecida la calma en el ambiente

politico, el panorama econémico continte con la tendencia macroecondmica positiva de
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2004, aunque a un ritmo mas lento, provocado por una disminucion en la tasa de
crecimiento de las exportaciones petroleras. Lo anterior refleja la incapacidad de
generar empleos y crecimiento del producto debido a la falta de inversion en las ramas
no petroleras, demostrando asi la alta dependencia que tiene la economia ecuatoriana
con respecto a la rama petrolera, manteniendo riesgos a la estabilidad econémica

provocados por choques externos.

C.3. Las elecciones presidenciales

El 15 de octubre de 2006 se llevaron a cabo elecciones presidenciales donde 13
férmulas compitieron por lograr la presidencia y vicepresidencia de Ecuador. A pesar de
la vasta participacion de candidatos sélo tres sobresalieron en los sondeos previos, entre
ellos: 1) Rafael Correa del partido Alianza Pais (AP), 2) Alvaro Noboa del partido
Renovador Institucional Accion Nacional (PRIAN) y 3) Le6n Roldos del partido Red
Etica y Democracia (RED). En esta contienda la empresa brasilefia E-Vote se encargé del
conteo rapido, la Organizacion de Estados Americanos (OEA) design6 a 120
observadores para la supervision de las elecciones y el Tribunal Supremo Electoral

(Tse) fue el encargado de dar a conocer los resultados oficiales.

Sin embargo, después de que se llevd a cabo el proceso electoral los resultados
no se podian anunciar ya que la empresa e-Vote sufrié un colapso informético en la
madrugada del lunes y solo alcanz6 a computar 70.5% de los registros. Este evento
causo incertidumbre ya que fue la primera vez, desde hace 27 afios, que los resultados
no se publicaban el mismo dia de las elecciones. Y fue hasta el domingo 22 de octubre,
cuando ya se habia computado el 99.57 % de las casillas, que el Tse dio a conocer el
triunfo de Alfredo Noboa —con 26.83% del total de votos— sobre Rafael Correa que
consiguio 22.84% de los votos. Dado que ninguno de los candidatos logro la mayoria de
votos, entonces se realizé una segunda vuelta el 26 de noviembre de 2006 entre Noboa y

Correa.

“Alvaro Noboa pertenece a la ctpula empresarial, cuenta con una trayectoria de
afios en la politica de Ecuador, en 1996 presidio la Junta Monetaria y logré el monto de

las reservas internacionales mas alto en la historia del pais, ha sido dos veces candidato
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a la presidencia (1998 y 2002). Es partidario de la suscripcion del TLC con EE UU Yy
advirtié que mantendria la dolarizacion y romperia relaciones con Cuba y Venezuela ya
que su propuesta es generar empleos a través de inversiones extranjeras” (Romero,
2006).

Por su parte, Rafael Correa tiene un afio de carrera politica en Ecuador, es
economista con estudios de posgrado en la Universidad de Illinois y fue director del
Departamento de Economia de esa institucion. En 2005 fue Ministro de Economia y
Finanzas de la Republica de Ecuador. Se autodefine como “un representante de la
corriente que arrasa en la region”, es decir, concuerda con los presidentes de Venezuela
y Bolivia, Hugo Chavez y Evo Morales, respectivamente, con los que ha afianzado
relaciones, desde su triunfo en la segunda vuelta electoral. “Ha utilizado la retorica de
Chéavez y generado temores en Wall Street en cuanto a la nacionalizacion de los

recursos energéticos y a la reestructuracion de la deuda externa” (Romero, 2006).
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Capitulo 111

La Venezuela del periodo pre y post electoral

A. ELECCIONES, PETROLIZACION E INDICADORES SOCIALES

A. 1. El panorama politico-electoral

Hugo Chavez —un militar elegido presidente por voto mayoritario en 1999- fue
reelecto para un nuevo periodo gubernamental en los comicios presidenciales del pasado 3
de diciembre de 2006, cerrando con éstos un dindmico afio electoral en Latinoamérica. Para
los venezolanos esta eleccién marcara el camino a seguir, ya sea hacia lo que parece ser una
dictadura indefinida y polarizante (si Chavez se mantiene en el poder), o virar a una
izquierda moderada que se autodenomina de “paz y progreso”, segun propone la unién de

partidos opositores al gobierno de Hugo Chéavez.

Pero para Chavez esta eleccidn no sélo representd la revalidacidn de su cargo, sino
gue ademas fue la pauta para fortalecer la revolucion bolivariana y asi instaurar un nuevo
modelo de produccién social al que llama “socialismo del siglo xxi1”, con lo que segun él se
gestara la caida del imperio en este siglo (refiriéndose a los EE UU). Por esta razén, trabajo
en dos elecciones, la presidencial y una previa en octubre, la candidatura de Venezuela al
Consejo de Seguridad de las Naciones Unidas. Para ésta eslabond los apoyos de Siria, Iran,
Malasia, China y Angola, ademas de contar con el apoyo incondicional del castrismo

cubano. En esta eleccion no consiguio triunfo alguno.

Para la eleccion presidencial Chavez no afrontd riesgos y obtuvo un triunfo
apabullante, ya que a pesar de que entre el pueblo venezolano existe una fuerte
disconformidad, su popularidad se mantuvo en 55% de la intencion de voto, debido a
factores como el desmesurado gasto pablico, la manipulacion de medios e instituciones y el
respaldo militar. Sin embargo, surgié ya un cambio importante entre la clase politica,

cambio que consistié en el aglutinamiento de los opositores al gobierno de Chavez en
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torno a la candidatura unanime de Manuel Rosales, quien fuera gobernador del estado de

Zulia y segundo candidato mejor posicionado entre las encuestas presidenciales.

Ademas de Chavez y Rosales, otros dos candidatos presidenciales realizaron su
registro ante el Consejo Nacional Electoral (CNE), ya que no se adhirieron a la candidatura
unica de la oposicion. Estos fueron el ex-ministro de infraestructura, ingeniero Roberto
Smith y el candidato del Partido Independiente Electoral de Respuesta Avanzada (PIEDRA),
el humorista Benjamin Rausseo (mejor conocido como el “Conde del Guacharo”), ambos

con una baja preferencia electoral.

A. 2. Economia petrolizada

El PiB, la tasa de desempleo y el nivel inflacionario son indicadores
macroecondmicos clave en el analisis de toda economia. Por ejemplo, el vinculo entre la
inflacion y el desempleo permite identificar los ciclos de auge y de estancamiento de la
produccion. En Venezuela, los altos niveles de inflacion y de desempleo se ven reflejados
en un comportamiento erratico de la produccion desde finales de la década de los afios
ochenta. En este periodo se registraron dos procesos de desinflacion. EI primero, de 1989 a
1993, no afectd de manera negativa el crecimiento del producto; por el contrario, éste crece
a medida que la inflacion disminuye. El segundo proceso desinflacionario iniciado en 1996,
después de que la inflacion registrara su nivel mas alto (99.88%), trajo como consecuencia
un decremento de la actividad econdmica, la cual se recuperd hasta 2004 (véase Grafico
3.1).

Durante el primer proceso de desinflacion los niveles de desempleo disminuyeron,
en la medida en que el producto crecia, es decir, la tasa de sacrificio de la economia no
afectd negativamente a la actividad econdémica. Y, por el contrario, la segunda desinflacion
en Venezuela dio un ejemplo del trade-off existente entre la inflacion y el desempleo que
sugiere la Curva de Phillips de corto plazo. Este juego de suma cero se ha incrementado
durante el “chavismo”, ya que aunque ha logrado reducir los niveles inflacionarios —que

aun son altos (15.95% en 2005)-, la tasa de desempleo no ha sido abatida; de hecho,
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mantuvo una tendencia creciente en los primeros afios del gobierno de Chavez y solo en los
afios 2004 y 2005 se ha reducido, ubicandose en 12.20% en 2005 (véase Gréafico 3.1).

Gréfico 3.1. Venezuela: piB, desempleo e inflacién, 1987-2005

3rB B Desempleo = |nflacion d/
20 120
15 100
10 80
e I AEA R
0 AL i) 'R [
e I
40
/] |
|
-10 20
-15 0
N 00 O O o4 AN M < 1O © I 0 O O 4 N M < W
W W W O O O O O O O O O 0O O O O O o o
O O O O O O O O O O O O O O O O O o o
D T B B = s T D B B B o B o IR - N o N A o U o LAY o VAN e Ul o]

d/ escala derecha.
Fuente: elaboracién propia con datos del International Monetary Fund, 2006.

Ademas, al interior de la demanda agregada se ha gestado una sustitucion de
consumo privado por consumo publico, provocando desequilibrios macroeconémicos en el
largo plazo, es decir, una politica fiscal expansiva alienta un desmesurado gasto publico
que puede traducirse en un elevado déficit de cuenta corriente. La brecha entre consumo
privado y consumo publico comenz6 en 1996 cuando se revirtieron las pendientes de las
representaciones gréaficas de ambos agregados; esta brecha ha mantenido su tendencia
durante todo el gobierno de Chavez. Por su parte el consumo privado como proporcion del
PIB se contrajo, perdiendo 7 puntos porcentuales en los ultimos cinco afios y mostrando una
tendencia a la baja para el futuro inmediato debido a los elevados ingresos publicos
obtenidos por concepto de exportaciones petroleras en la actual coyuntura de niveles record
en los precios del petroleo (véanse Graficos 3.2 y 3.3).
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Gréfico 3.2. Venezuela: consumo privado y consumo publico como
proporcion del piB, 1987-2004*
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* El &rea sombreada corresponde al periodo presidencial de Chavez.
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Fuente: elaboracion propia con datos del International Monetary Fund, 2006.

Bajo esta perspectiva, en los afios 2004 y 2005 la economia venezolana logro
generar tasas de crecimiento del producto de 17.3 y 9.3 por ciento, respectivamente. Sin
embargo, este crecimiento es un beneficio temporal obtenido por el boom de los precios del
petréleo que, desde 2002, han registrado incrementos “permanentes” alcanzando niveles
récord en 2005. Justo en ese afio la mezcla venezolana BCF-17 llegd a cotizarse en 40.53
ddlares por barril. La situacion actual sugiere la alta fragilidad de esta economia ante
choques externos negativos como, por ejemplo, una caida abrupta del nivel de precios del
petrdleo. Y aunque el fendmeno de petrolizacién de la economia esta presente desde la
década de los afios ochenta, es a partir de 1993 que la vulnerabilidad econémica ante este

choque de oferta se ha incrementado (véase Grafico 3.3).
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Gréfico 3.3. Venezuela: ciclos del piB y de los precios del petréleo, 1987-2005
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Fuente: elaboracién propia con datos de la Organization of the Petroleum Exporting Countries,

1999, 2004, 2005 y del International Monetary Fund, 2006.

lo, de 1993 a 1998, periodo en el que los precios del petroleo se

ejemp

Por

mantuvieron estables y en el ultimo afio a la baja, la economia en promedio quedo

tiva, logrando recuperarse

s

0 una variacion nega

s

paralizada y para 1999 el producto present

solo hasta que los precios internacionales del petroleo aumentaron (véase Gréafico 3.3).

Ademas, cuando en 2003 se suscitaron el paro petrolero y el golpe de estado en contra de

Hugo Chéavez, a pesar de que los precios del petroleo eran elevados, el producto cayd

abruptamente, puesto que no habia entrada de divisas por concepto de exportaciones

petroleras, rubro que representa cerca del 80% de las exportaciones totales (véanse Gréaficos

3.3y 3.4).
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Gréfico 3.4. Venezuela: exportaciones petroleras como proporcion del total
de exportaciones (xp / X;) y variacion anual de exportaciones totales y
petroleras, 1987-2005
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Fuente: elaboracion propia con datos del International Monetary Fund, 2006.

A. 3. Los indicadores sociales durante el “chavismo”

Existen dos versiones sobre los avances logrados en materia de desigualdad social
en Venezuela. La primera, segun el Instituto Nacional de Estadistica (INE), el nivel de
pobreza ha disminuido 21.2% desde 2003, pasando de 55.1% en ese afio a 33.9% en 2006.
En la segunda, diversos analistas aseguran que el mandatario venezolano no esta
incentivando un crecimiento sostenido de largo plazo a traves del nuevo modelo instaurado
y lo que si ha generado es una acumulacién del poder politico que le permite aumentar el
gasto publico a niveles historicos; tan sélo en 2004, este rubro tuvo una variacion anual del
70%. En este sentido es necesario ver ambos planteamientos con més detalle.

Empezando el periodo de la “revolucion bolivariana” de Chavez se incrementd la
desigualdad social, ya que, por una parte, aproximadamente la mitad de la poblacion
econdmicamente activa se encuentra laborando en el sector informal y, por otra, las

instituciones financieras se han enriquecido exponencialmente, teniendo como principal

FACULTAD DE ECONOMIA 44 UNAM



CAPITULO Ill. LA VENEZUELA DEL PERIODO PRE Y POST ELECTORAL

depositante al sector plblico. Y aunque el iDH' de Venezuela pasé de un desarrollo
mediano alto en 1998 a un desarrollo humano alto en 2005, lo cierto es que la variacion del
indice ha mostrado una tendencia decreciente durante todo el periodo “chavista” vy
Unicamente en 2004 se logro un incremento significativo (véase Gréfico 3.5).

Grafico 3.5. Venezuela: comportamiento y variacién anual del 1DH, 1998-2005
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Fuente: elaboracién propia con datos del Instituto Nacional de Estadistica, Indicadores sociales,
2006.

Al interior de este indicador se muestra que la educacion si ha mantenido un rol
importante en el nivel de desarrollo humano, sin embargo los componentes referentes al
ingreso y la esperanza de vida muestran un franco deterioro. Por ejemplo, en 2003 la
esperanza de vida decay0 y posteriormente retomé a niveles ya antes registrados; por su
parte el ingreso es el componente con menor contribucion al indice, pues a lo largo de este
periodo ha registrado una tendencia decreciente, recuperandose en 2004, coincidentemente
con el repunte de los precios del petréleo, aunque vuelve a caer en 2005. En sintesis, el IDH?

de Venezuela registré su mayor nivel (0.81) en 2005, pero en su composicion la educacion

L El indice de desarrollo humano oscila entre 0 y 1 y se subdivide en tres rangos. El primer rango va
de 0 a 0.49 y representa un desarrollo humano bajo, el segundo ubica como desarrollo mediano alto
al rango comprendido entre 0.5 y 0.79 y, por Gltimo, el tercer rango representa un desarrollo
humano alto y su rango se encuentra entre 0.8 y 1.

2El IDH es calculado como una media aritmética simple de sus componentes.
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no presentd avance alguno; el ingreso volvié a decrecer y la esperanza de vida apenas

retomo niveles de 2002 (véase Grafico 3.6).

Gréfico 3.6. Venezuela: variacion anual de los componentes del IDH, 1999-
2005
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Fuente: elaboracién propia con datos del Instituto Nacional de Estadistica, Indicadores sociales,
2006

En congruencia con estos datos, el nimero de hogares pobres se ha incrementado
como proporcion del total de los hogares desde 2003. Y aunque al parecer la brecha de
desigualdad se habia logrado reducir en el periodo de 1999 a 2002, lo cierto es que a cuatro
afios de “chavismo” la tendencia se revirtid; quizé esto se deba al derroche de dinero que el
presidente Chavez a ejercido en los Ultimos afios comprando armas y regalando petréleo a
sus aliados. Asi, durante la gestion de Chavez la desigualdad y pobreza, en realidad, se han
incrementado y no se han reducido como sugieren las autoridades de ese pais (véase
Gréfico 3.7).
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Gréfico 3.7. Venezuela: hogares pobres y no pobres, 1998-2004*
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* El area sombreada corresponde al periodo presidencial de Chéavez.
Fuente: elaboracion propia con datos del Instituto Nacional de Estadistica de Venezuela,
Indicadores sociales, 2006

B. INFLACION EN LA VENEZUELA POST-ELECTORAL

En este inciso se caracteriza la politica macroeconémica venezolana y, en particular,
las medidas antiinflacionarias ejercidas por el presidente Hugo Chavez y su cuerpo de
asesores econdmicos ante las presiones inflacionarias surgidas a principios del afio 2007.
La tematica se aborda en dos secciones: la primera resalta los problemas macro y su
vinculo directo con los precios del petroleo y en la segunda se describe el plan oficial de
medidas antiinflacionarias y las primeras repercusiones econdémicas registradas —en

particular, el desabasto de alimentos basicos.

B. 1. Los problemas macroeconémicos

Venezuela se caracteriza por poseer una economia en la que el crecimiento del PIB 'y
el comportamiento agregado del resto de los indicadores macro —balance de cuenta

corriente (CAB), balance fiscal e inflacion (z)- estan en funcion de un chogue de oferta
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positivo —en este caso, el aumento en el nivel de precios del barril de petréleo— que permite
ubicar a la economia venezolana en calidad de monoexportadora. Esta peculiaridad, no
privativa de ese pais, ni de la region,® pone en evidencia los problemas estructurales de la
economia, los cuales podrian agravarse en el futuro si se presenta una tendencia a la baja de

los precios del barril de petrdleo. (Véase Gréafico 3.8).

Pueden identificarse tres problemas vinculados directamente a las fluctuaciones en
el nivel de los precios del barril de petréleo, éstos son: 1) el superavit en cuenta corriente es
resultado de un efecto puramente nominal, es decir, existe una relacion positiva entre el
aumento en el nivel de precios del petréleo y el saldo positivo de la cuenta corriente (véase
Gréafico 3.8), debido a que la composicion del total de las exportaciones se cubre en dos
terceras partes por las petroleras; 2) la expansién econdémica observada entre 2004 y 2006
se debio al ingreso de recursos monetarios provenientes de las exportaciones de petroleo
superando, de esta forma, el periodo recesivo entre 1995 y 2003 (véase Grafico 3.9) y 3)
una politica fiscal muy expansiva —entendida como un aumento desmesurado del gasto
publico cuya finalidad es incentivar la demanda agregada—, que sélo brinda resultados de

corto plazo, ya que en el largo los efectos se desvanecen.

Ahora bien, de la combinacion de estos problemas surge uno mas, el de las
presiones inflacionarias en la economia.* En principio, estas presiones también estan
directamente relacionadas con las fluctuaciones en los precios de los bienes primarios
combustibles y no combustibles —como sucedid, a principios del afio 2007, en otras
economias de la regién—;> pero para el caso venezolano éstas se han agudizado por la
presencia de otros factores cuyo origen esta relacionado con una serie de politicas
macroeconomicas de caracter populista que las hacen insostenibles en el largo plazo.
Ejemplo de ello son: 1) el gobierno actual considera que la reactivacion de la capacidad

industrial ociosa impulsard la expansion econdmica sin la necesidad de reconocer la

® Recuérdense los casos de Bolivia y Ecuador en América Latina y, claro, de la mayoria de los
paises de Medio Oriente, afiliados a la Organizacion de Paises Exportadores de Petréleo (OPEP).

* Aunque la mayoria de los bancos centrales han mantenido bajo control la inflacion, para casos
especificos como Argentina y Venezuela se pronostican presiones inflacionarias en 2007 (IMF,
2006c).

> La coyuntura inflacionaria mexicana de enero de 2007 es un ejemplo cercano (véase Contreras,
2007).
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existencia de restricciones macro, ademés rechaza explicitamente toda politica ortodoxa,®
2) el gasto publico es financiado por las vias de la emision monetaria y la desacumulacién
de las reservas internacionales y 3) la aplicacién de controles de precios provoca efectos

reprimidos en la dinamica inflacionaria.

Grafico 3.8. Venezuela: caB y precios del petréleo, 1995-2007¢
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Fuente: elaboracion propia con base en IMF, 2006b para el caB y OPEC, 2004 y 2005, para el
precio en délares del barril de petréleo.

Y aunque el concepto de populismo sea difuso, las caracteristicas antes planteadas
embonan perfectamente con la definicion que Dornbusch y Edwards dan a este término.
Segun ellos, el populismo macroecondémico pone de relieve el crecimiento econdémico y la
redistribucion del ingreso, al mismo tiempo que minimiza los riesgos de la inflacién y del
financiamiento deficitario, de las restricciones externas y de la relacion de los agentes
econdmicos a las politicas audaces que dejan de lado al mercado (Dornbusch y Edwards,

® Hugo Chévez continta impulsando el proyecto denominado “socialismo del siglo xx1”, al tiempo
gue pronostica la caida inminente del imperio estadounidense.
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1990b). En este sentido, el marco tedrico de la macroeconomia del populismo permite
verificar si el plan de solucion emprendido en Venezuela para contener el actual proceso

inflacionario sera eficiente 0 no, segun las Gltimas medidas econdémicas que ha presentado

el gobierno.
Grafico 3.9. Venezuela: piB e inflacién, 1995-2007¢
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Fuente: elaboracion propia con base en IMF, 2006b.

B. 2. La solucién oficial

Desde 2003 el presidente Hugo Chavez establecid precios maximos para productos
basicos como la carne, la leche y el azlcar y cred una cadena de tiendas con alimentos
subsidiados. Estas acciones fueron un primer intento por proteger a los grupos mas
vulnerables del aumento en el nivel de precios. En ese afio la inflacion anual fue de 30%,
por lo que se dio inicio a un proceso de desinflacion mediante la aplicacion de politicas de
control de precios. En un principio la solucidn se presento factible, la tasa de inflacion bajo
gradualmente, pero después se presencio el desabasto de alimentos basicos, siendo ésta la
manifestacion mas nitida de la ineficiencia de la medida adoptada. Ademas, este desabasto
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evidencio un problema de inflacion reprimida, que ya ha sido desatado y augura una

problemética mayuscula que podria transformarse en un proceso inflacionario inercial.’

Para combatir la inflacion el presidente Hugo Chavez y sus asesores econdémicos
Rodrigo Cabeza, Jorge Rodriguez y Maria Cristina Iglesias han emprendido un plan de
acciones antes de que el problema se transforme en un contagio de expectativas y se salga
de control. Este consiste en: 1) disminuir la tasa del impuesto al valor agregado (1vA), 2)
emprender una reconversion monetaria que elimine tres ceros a la moneda nacional, el
bolivar,® 3) incrementar la emisién de deuda haciendo uso de los Bonos del Sur,
recientemente creados’ y 4) impulsar una ley para penalizar el acaparamiento y la
especulacion. Sin embargo, con una vision demasiado optimista, Cabeza afirma que “hay
tiempo para reducir la inflacion hasta la meta oficial” (el objetivo inflacionario se ubica

entre 10 y 12% anual).

Se propuso ademas: 1) la reduccién adicional del IvA a productos de la canasta
basica como la carne, el queso blanco, la avena, y otros, 2) aumentar el cupo de divisas a
quienes realicen transacciones en el exterior y 3) el otorgamiento de subsidios a los
productores de maiz, algoddn, cafia de azucar, arroz y sorgo. Sin embargo, “para que una
politica antiinflacionaria tenga éxito debe atacar las causas que provocan el alza de los
precios y no su manifestacion. Actualmente la economia venezolana mantiene un exceso de
demanda que, frente a una produccion insuficiente que se ha completado con importaciones
masivas, estd generando una influencia sostenida sobre el nivel de precios. Por ello, las
acciones contra la inflacion deben atacar tanto el lado de la demanda como el de la oferta 'y

ese principio esta ausente en la propuesta del gobierno” declaré José Guerra, ex funcionario

’ La inflacion mensual de enero fue de 2%, lo que significa, en promedio, una inflacién anual de
27% para finales de 2007. EI FMI pronosticé 19.6% para el mismo afio, antes de los problemas de
desabasto alimenticio. (Véase Grafico 3.9).

® La reconversion monetaria entré en vigor el primero de enero de 2008. Esta reconversion fue
aprobada por el gobierno de Venezuela mediante un decreto con rango y fuerza de ley firmado por
el presidente Hugo Chavez quien, en febrero de 2007, fue habilitado por la Asamblea Nacional para
legislar por decreto durante afio y medio.

% Venezuela emprendi6 la emisién de Bonos del Sur en coordinacién con Argentina, pais que en
2001 declaré sus pagos de deuda en calidad de moratorios. Asi, ninguno de los dos goza de una
buena reputacion internacional en esta materia.
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del Banco Central de Venezuela y, actualmente, académico de la Universidad Central de

Venezuela.

Chévez sigue el camino hacia la insostenibilidad de las politicas macro, afectando
principalmente a los sectores marginados de la poblacion. Este impacto se hace evidente
con la escasez generalizada de bienes basicos, la aceleracion de la inflacion y una primera
disminucion en el monto de divisas. Ademas el déficit fiscal —como proporcién del PiB—
seguira incrementandose en la medida que la mayor parte de la actividad econémica sea
absorbida por la informalidad y los recursos en divisas se eliminen drasticamente. Dadas
estas condiciones, ¢sera posible superar las restricciones macro que impone la economia o

solo se depende del tiempo y de las divisas adn existentes?

Si no esta de por medio un largo choque positivo que eleve los recursos financieros
disponibles o, en su caso, un buen superavit fiscal previo, el gobierno sin restricciones del
populismo no suele ser econdmicamente longevo. Adicionalmente, las hostilidades
politicas internas y externas pueden llegar a jugar un papel acelerador de gran relevancia
para el colapso de un régimen populista (Contreras, 2005). De acuerdo a estas condiciones,
el populismo de Chévez si contiene una variante que le ha permitido permanencia en el
gobierno: el choque de oferta positivo es el ingreso de divisas por concepto de

exportaciones petroleras.

Este choque de media cero ha sido, hasta el momento, positivo para el populismo
venezolano, sin embargo, en la medida que el precio del petréleo comience a disminuir (el
choque cambie de signo) se vislumbrard un impacto negativo en la economia, debido a que
el gobierno incorpor0 a sus recursos financieros totales estos ingresos temporales en calidad
de permanentes. Ante tal situacién, el gobierno se verd inmerso en un creciente déficit
fiscal, resultado de una disminucion en el nivel de ingresos petroleros y un incremento
desmedido del gasto publico. Por ejemplo, la deuda publica externa en los ultimos ochos
afios ha aumentado 16%, pasando de mas de 23 mil millones de dolares en 1998 a poco mas
de 27 mil millones en 2006; por otro lado, la deuda interna creci6 1,348% durante el mismo

periodo.
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En esta dindmica el gobierno puede financiar el déficit publico por tres vias y sus
posibles combinaciones: 1) el crecimiento de la base monetaria,'® 2) la emisién de deuda
gue devenga interés nominal y 3) la desacumulacion de reservas internacionales. Lo
anterior puede generar oscilaciones crecientes en la economia si: a) la emision monetaria
sin respaldo alienta rebrotes inflacionarios y b) al disminuir la tenencia de divisas de la
autoridad monetaria, el gobierno decide ante la fuga de capitales, estipular tasas de interés

diferenciadas lo cual complica el pago de los bonos denominados en moneda nacional.

El gobierno facilmente se encontrara inmerso en un esquema de endeudamiento tipo
Ponzi, en donde los agentes econdémicos adquirirdn los bonos de deuda sélo si la tasa de
interés en el futuro es mayor a la del periodo pasado, la espiral inflacionaria se ha desatado.
Comienza el juego de credibilidad y reputacion del gobierno, y en este sentido, las
restricciones de la economia han fijado ya una cita con Chavez. De momento, el régimen de
Chévez va perdiendo credibilidad en los mercados clave —como en el de divisas— dando
pabulo a la conformacion de mercados negros o informales, peculiaridad de un gobierno

populista.

C. OFICIALISMO Y CAPITALISMO DE ESTADO

Los mandatarios que pretenden revivir las politicas de nacionalizacion de algunos
sectores estratégicos de la economia, argumentando que su intencion es ayudar a los grupos
mas vulnerables de la sociedad, deberian tomar en cuenta que estas medidas econémicas ya
han fracasado anteriormente, afectando en mayor medida a los sectores de menor ingreso.
Sin embargo, el presidente venezolano Hugo Chavez no ha prestado atencion a las malas
experiencias populistas de la década de los afios setenta del siglo pasado y, sin miramiento

alguno, instaurd su “socialismo del siglo xxi1”. El uso de estas medidas econémicas —por

19 a emisién de deuda y la desacumulacion de reservas internacionales evitan que el déficit ptblico
sea directamente inflacionario, como lo indica la “regla de Friedman” [(g: — t) — tx; = (M;—M¢.1)/ py].
Donde g; es el gasto de gobierno, t; sonlas transferencias; tx; reprsenta los impuestos y (my —m..1)/ p;
representa los saldos monetarios reales. Sin embargo, los gobiernos populistas no toman en cuenta
la existencia de la restriccion ricardiana (financiamiento del déficit mediante impuestos) y deciden
financiar el déficit publico con mayores niveles de emisidn monetaria lo que generd una mayor
inflacion.
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parte de Chavez— ha impactado a los mandatarios de paises como Bolivia, Ecuador y

Nicaragua.

El discurso populista tiene mayor arraigo en Venezuela debido a que Hugo Chavez
es el principal propulsor de éste y porque practica una politica oficial basada en demagogia
y autoritarismo —acosando, sin cuidado, a gobiernos, instituciones y personas—. Solapando
estas acciones, los presidentes de Bolivia y Ecuador han cuestionado el papel de los medios
de comunicacion. Ademas, en Nicaragua es cada vez mas claro que el secreto de Estado es
la politica dominante y las intenciones de reformar la Constitucion para permitir la
reeleccion presidencial cobran fuerza. En una posicion opuesta, la comunidad internacional
ha criticado las acciones despéticas del coronel, aunque de una manera pasiva. La mayor
protesta ocurrio internamente y fue organizada, sobre todo, por el sector universitario de

Venezuela.

C. 1. La politica oficial

El diario socialdemdcrata mas importante de Espafia, El pais, sefialaba en su
Editorial del dia 2 de mayo de 2007 que “[I]a presidencia de Hugo Chavez se ha despojado
de su antigua retorica inicial para convertirse en un experimento politico, econémico y
social apoyado en el dinero del petréleo (...). El antiguo paracaidista retne ya en su
persona todos los resortes del poder, incluyendo el Parlamento, la judicatura y los
econdmicos (...). Lo que el paisaje venezolano refleja hoy es el eclipse total de la

democracia entendida como imprescindible contrapeso de poderes”.

Pero desde 1999 Hugo Chavez ordend, a traves del ministro de Economia, poner en
marcha el procedimiento necesario para que Venezuela pudiera aislarse del Banco Mundial
(BM) y del Fmi. Este y otros caprichos fueron logrados durante los primeros seis meses del
segundo mandato presidencial del coronel, luego de que el Congreso le permitiera por
unanimidad legislar por decreto durante 18 meses. Chavez ha aprovechado esta
centralizacion de poderes para aplicar un control irrestricto a aquellos sectores que se

oponen al régimen autoritario que priva sobre Venezuela. Radio Caracas Television (RCTV)
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ha sido una victima mas. La medianoche del domingo 27 de mayo esta empresa se Vvio
obligada a suspender sus transmisiones televisivas. Asi, la sefial de la televisora mas
antigua y con mayor alcance de Venezuela fue censurada por alzar la voz y acusar al

gobierno de “golpista”.

Ademas, otros sectores ya han sido presa de la misma suerte. Por ejemplo, “la
empresa telefonica venezolana ha retornado a manos del Estado. La compafiia eléctrica de
Caracas ha pasado a ser publica. Las multinacionales que operaban en la Faja del Orinoco
ahora son socias minoritarias del gigante estatal Petroleos de Venezuela (PDVSA). Son
sintomas de que el ‘socialismo del siglo xx1’ ha dejado de ser una simple consigna del
presidente Hugo Chavez”. Aln hay “empresas y sectores que estan en la lista de posibles
nacionalizaciones. Siderurgica del Orinoco, hospitales, mataderos y frigorificos, y hasta la
banca comercial han recibido la advertencia de que o se acoplan a esta nueva etapa o
pasaran a manos del Estado” (Hernandez, 2007).

Las manifestaciones ante las medidas del gobierno no se han hecho esperar; sin
embargo, éstas se han polarizado en dos grupos: entre los que critican al gobierno y los pro-
chavistas. Los primeros, en su mayoria estudiantes universitarios, han manifestado su
inconformidad ante el cierre de la televisora; han sido reprimidos y arrestados por la policia
metropolitana ya que no cuentan con el permiso oficial para manifestarse. Los ultimos,
reunidos en la avenida Bolivar y con vestimentas de color rojo, argumentaban a la prensa
que si existe libertad de expresién, puesto que de otra forma “no se dirian tantas mentiras
del comandante” (sic). En este grupo figuran ministros, funcionarios publicos, beneficiarios

de las misiones, miembros de cooperativas y seguidores del gobierno.

Pero el gobierno ha detenido a 180 personas que protestaron durante los cinco dias
de manifestaciones posteriores al cierre de RCTV. La mayoria de estas personas quedaron en
libertad condicional con obligacion de presentarse en los tribunales cada 15 dias. Tarek el
Aissami, viceministro de Seguridad Ciudadana, asegura que el arresto de los activistas se
debe a que los grupos opositores a Chavez “pretenden arrastrar al pais hacia una situacion
de caos”, por lo que han manipulado las movilizaciones universitarias. La posicién de
Aissami ha sido fortalecida por German Mundarain, Defensor del Pueblo, quien asegura

que los jovenes son inducidos a participar en manifestaciones violentas. Pero “[n]o es
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verdad que a esos nifios los estén manipulando, ellos son los que marcan la ruta, son

nuestro Mayo francés”, expresé Javier Vidal, periodista y actor de RCTV.

En el marco internacional, Jorge Valero, representante de Venezuela ante la
Organizacién de Estados Americanos (OEA), ha sefialado que cualquier observacion que se
realice en la 37 cumbre de la organizacion sobre la no renovacion de la concesion de RCTV
sera calificada como una intromisién en los asuntos internos de ese pais y advierte que “la
Asamblea se debe concentrar en energia y desarrollo sostenible”. Por el momento, el
teniente-coronel Chéavez ya ha arremetido contra quienes rechazan su decision, siendo el
Congreso de Brasil uno de los primeros. Y, por otro lado, aplaude a los mandatarios que
solapan sus medidas tiranas: Fidel Castro, Evo Morales, Daniel Ortega y Vladimir Putin,

quienes estan en la misma linea del déspota venezolano.

C. 2. El panorama macroeconémico

Por lo general, toda economia opera con desequilibrios positivos o negativos y para
corregirlos existen politicas monetarias y fiscales que las autoridades aplican para dirigir las
trayectorias de ajuste hacia un equilibrio éptimo —en el mejor de los casos— 0 compatible
con su discurso politico —aunque éste sea erréneo—. Venezuela no es la excepcion y los
desequilibrios actuales de la economia tendran que ajustarse en el tiempo. El panorama
macro de esa economia registra la inflacion mas alta de la region (19%) y se hace
acompafar de altos niveles de desempleo (10%) y de un comportamiento erratico del piB,
siendo el rubro de las exportaciones petroleras el componente mas importante de la

demanda.

Ahora, si se supone que la economia se encontraba en estado de reposo antes del
boom en los precios del petroleo, cuando este boom representd un choque positivo para la
economia las exportaciones entraron a una dindmica alcista originando un nivel de
demanda mayor al de la oferta. Aunado a esto, la demanda se incrementd adn mas por el
excesivo gasto publico que es financiado via la emision monetaria provocando, en el corto

plazo, un incremento en el nivel de precios. Para contrarrestar el aumento de precios el
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gobierno —que transitd de E; a E, gracias al alza petrolera— debe elegir entre dos opciones:
1) reducir el gasto publico y contraer la demanda y, por tanto el crecimiento del producto
—regresar a E;— 0 2) permitir mayores volimenes de importacion que amplien la oferta
agregada y conduzcan a la economia hacia el nivel de precios inicial y con un mayor nivel
de producto —se coloca en E3—, pero con un menor superavit en cuenta corriente (véase
Figura 3.1).

Figura 3.1. Enfoque neokeynesiano: curvas de ofertay de demanda
agregadas

p
donde,
P2 AS: oferta agregada
T AD: demanda agregada
P1, Ps p: precios
y: producto

E1 3 puntos de equilibrio

Yi Y2 VY3 y

Fuente: elaboracion propia.

El escenario cobra fuerza cuando la escasez y el incremento de precios de los bienes
basicos comienzan a ser mas persistentes. Para solucionar este desequilibrio, el gobierno
recurrié a medidas heterodoxas y ortodoxas que trataron de hacer frente al problema. Por
ejemplo, se establecié un régimen de control de precios y se autorizé la importacion de
bienes suntuarios a fin de cubrir el exceso de demanda. Las estadisticas muestran que las
cirugias estéticas y las ventas de automdviles presentan un comportamiento exponencial. El

cambio en el patron de consumo de la sociedad venezolana se debe a que los bienes
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suntuarios estan satisfaciendo en mayor medida la recta presupuestaria de los consumidores

dado que no existen satisfactores de caracter basico (véase Figura 3.2).

Figura 3.2. Recta presupuestariay curva de indiferencia

donde,

bs Curva de indiferencia

bs: bienes suntuarios
bb: bienes basicos
2. consumo éptimo

/ Recta presupuestaria

bb, bb

bse ..........

Fuente: elaboracion propia.

Entonces, la perspectiva venezolana muestra dos caras: mientras el presidente
Chavez asegura que el camino al socialismo ya empez0 para los ciudadanos, el mercado, en
la circunstancia actual, esta proveyendo de bienes a los que antes no tenian acceso. Segun
declaraciones de algunos ciudadanos, en las carreteras de Caracas circulan autos de lujo que
antes no se veian (en dos afios se importaron 300 camionetas Hummer); por otra parte, los
venezolanos han incrementado la demanda de cirugias estéticas (en 2006 se realizaron 30
mil intervenciones quirdrgicas) e inclusive han comenzado a beber whisky y agua

irlandesa, en vez de leche.

La fiebre consumista incluye no sélo a las clases altas, sino también a las clases
marginadas que reciben transferencias mensuales de 100 ddlares por parte del gobierno a
través de los programas sociales denominados “misiones”. Este ultimo sector, y en

particular las comunidades agricolas, se han beneficiado en mayor medida de los programas
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sociales. El plan agrario del gobierno da muestra de ello: “se calcula que antes de que
iniciara la reforma agraria, en el 2002, el 5 por ciento de la poblacion era duefia del 80 por
ciento de la tierra privada del pais. ElI gobierno dice que ahora ha tomado posesion de
aproximadamente un millon 376 mil hectareas y reasentado a méas de 15 mil familias”
(Romero, 2007).

Por tanto, Chavez “lleva a cabo lo que podria convertirse en la redistribucion
forzosa de tierras mas importante en la historia de Venezuela, al construir utdpicas aldeas
agricolas para los posesionarios, prodigar dinero a cooperativas nuevas y enviar unidades
de comando del Ejército a supervisar propiedades confiscadas, en seis estados” (Romero
2007). Como se puede ver, el teniente-coronel Chavez no se encamina a una estructura de
produccion socialista sino a un capitalismo de Estado que mantiene los privilegios de los
capitalistas que se han adecuado a las nuevas reglas del juego, como lo muestra el caso del
empresario Gustavo Cisneros, quien no ha sido tocado.
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Capitulo IV

El México electoral de 2006

A. ELECCIONES E INDICADORES FINANCIEROS Y POLITICA MONETARIA
A. 1. ELECCIONES E INDICADORES FINANCIEROS: EL CORTO PLAZO

El pasado 2 de julio de 2006 se celebraron en México las elecciones presidenciales
méas competidas en la historia democratica de este pais. Con casi 60% de participacion
ciudadana, Felipe Calderén Hinojosa, candidato del Partido Accion Nacional (PAN) y
virtual ganador de la contienda presidencial (36.38%), superé con apenas un punto
porcentual de diferencia, que equivale a més de 402 mil votos efectivos, al candidato de la
Alianza por el Bien de Todos (PRD-PT-Convergencia), Andrés M. Lopez Obrador (35.34%).
Lejanamente, Roberto Madrazo Pintado, candidato de la Alianza por México (PRI-PVEM)
ocup6 el tercer lugar con una preferencia electoral de 21.57%.! Sin embargo, la ventaja del
candidato panista se redujo a menos de un punto porcentual (0.58%, es decir poco mas de
243 mil votos) en el resultado oficial del IFg, el cual incorpora la resolucién de las actas con

inconsistencias en la suma total de los 300 computos distritales (véase Cuadro 4.1).

Por otra parte existe, la posibilidad de que los partidos Alternativa Socialdemdcrata
y Nueva Alianza logren su registro como institutos politicos al obtener, respectivamente,
2.13 y 4.65% de los votos en las elecciones federales ordinarias a diputados, superando con
ésto el requerimiento minimo de 2% que estable el articulo 32 constitucional. En lo que
respecta a las Camaras de Senadores y Diputados, el pri fue el gran perdedor en esta

contienda, convirtiéndose en la tercera fuerza y cediendo al pAN el caracter de la primera

! Los resultados aqui enunciados son datos oficiales proporcionados por el Programa de Resultados
Electorales Preliminares (PREP) del Instituto Federal Electoral (IFE), con el 98.45% de las actas
computadas, en la eleccion presidencial; 98.37%, en la eleccion de senadores y 98.32% en la
contienda a diputados, con corte de conteo a las 20:40 horas del 3 de julio de 2006, momento en que
se da a conocer el altimo corte.
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minoria; por su parte, el PRD logré un avance significativo en ambas camaras y, finalmente,

Alternativa Socialdemocrata y Nueva Alianza lograrian, cuando menos, obtener su registro.

Cuadro 4.1. PREP, PREP mMas actas con inconsistencias y computos distritales:
comparativo de resultados, 2006

Alianza por el bien de

Tipo de resultado PAN Diferencia
todos
PREP 36.38% 35.34% 1.04%
PREP
(sumando actas con 35.91% 35.29% 0.62%
inconsistencias)
Resultado oficial
35.89% 35.31% 0.58%

(computos distritales)

Fuente: tomado de Instituto Federal Electoral, 2006b.

Ahora bien, cabe destacar que este proceso electoral se desarroll6 en un panorama
economico estable. Y a diferencia de elecciones anteriores a 1994, en esta ocasion existe
una fuerte independencia entre los requerimientos de liquidez monetaria de las autoridades
gubernamentales y el objetivo especifico del Banco de México (Banxico), que por mandato
constitucional (Unico) se centra formalmente en mantener el poder adquisitivo de la moneda
aplicando un esquema de blancos de inflacion. Con este motivo se describe la relacion entre
la politica y la actividad econdmica en eventos electorales, haciendo uso de indicadores de

corto plazo.

La inflacion (), la tasa de interés (r), el tipo de cambio (e), y el indice de precios y
cotizaciones (Ipyc) son indicadores de corto plazo, que reflejan el comportamiento
inmediato de los mercados de dinero y de capitales ante eventos de coyuntura como, por
ejemplo, los periodos de eleccion presidencial. Y de hecho, el analisis de estas variables
permite definir cuales fueron las condiciones econdémicas del pais durante el pasado

proceso electoral de 2006, por lo que se revisan las cuatro ltimas experiencias electorales,
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en las que se identifican dos modalidades distintas de la relacion entre dichos procesos y el

régimen de politica econdmica.

La primera modalidad hace referencia a las elecciones celebradas en 1988 y 1994,
que se caracterizaron por haberse realizado en un ambiente de aguda inestabilidad
econdémica y politica, una débil configuracion del sistema financiero y un régimen cuasi-
fijo del tipo de cambio. Bajo estas condiciones y dado que existian altos niveles
inflacionarios con tasas de hasta 179% previas a la eleccion de 1988, se decidio iniciar un
proceso desinflacionario de la economia que logré buenos resultados hasta junio de 1993,
cuando se registré una inflacion de 9.87%. En congruencia con este comportamiento las
tasas de interés experimentaron una tendencia a la baja hasta finales de 1994, ya que a
partir de 1995 tanto la inflacion como las tasas de interés rompen esta tendencia y retoman

niveles crecientes (véanse Graficos 4.1y 4.2).

Y es justamente en 1995 cuando la economia enfrenta una abrupta depreciacién de
la moneda nacional que obligd a la autoridad monetaria a pasar de una politica cambiaria
cuasi-fija a una paridad flexible, donde las fuerzas del mercado definen el tipo de cambio
nominal, razon por la cual antes de la sobrerreaccién cambiaria de 1995, podemos observar
un comportamiento estable del tipo de cambio (véase Gréafico 4.3). Finalmente respecto al
mercado de capitales, este presentd un comportamiento estable con un bajo nivel de
inversiones hasta que, en el marco de la sobrerreaccién, la bolsa de valores registrd una
salida masiva de capitales, provocando una considerable caida en el 1pyc, arrojandola a
niveles de 1992, cuando la puntuacién promedio de este indice oscilaba alrededor de los
1500 puntos (véase Grafico 4.4).
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Grafico 4.1. México: inflacion*, antes y después de elecciones
presidenciales, 1988-2006
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Fuente: elaboracion propia con datos de Banco de México, 2006.

La segunda modalidad ubica a las elecciones presidenciales de 2000 y 2006 en un
esquema de apertura comercial consolidada y una relativa estabilidad econémica que ha
logrado incentivar el fortalecimiento del mercado accionario, pero que aun no se encuentra
totalmente desarrollado. Durante estos periodos electorales la inflacion y la tasa de interés
registraron un comportamiento a la baja, alcanzando tasas de un digito (véanse Graficos 4.1
y 4.2), lo cual dio como resultado cierto grado de credibilidad a los objetivos de la
autoridad monetaria por parte de los agentes econOmicos, ya que éstos evaluaron

positivamente los resultados del banco central.
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Gréfico 4.2. México: tasa de interés*, antes y después de elecciones

presidenciales, 1988-2006
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Fuente: elaboracién propia con datos de Banco de México, 2006.

Por su parte, el tipo de cambio registré6 un comportamiento volatil, pero en general

mantuvo una paridad promedio inferior a los diez pesos por délar. De hecho, la paridad

cambiaria bajé de 10.17 pesos por ddlar en enero de 1999 a 9.14 en diciembre de 2001, es

decir, hubo una apreciacion de la moneda nacional que permitié incrementar la capacidad

de compra del peso en los mercados internacionales (véase Grafico 4.3).
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Gréfico 4.3. México: tipo de cambio nominal*, antes y después de elecciones
presidenciales, 1988-2006
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cotizaciones del mercado de cambios al mayoreo para operaciones liquidables el segundo dia habil
bancario siguiente.
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Fuente: elaboracion propia con datos de Banco de México, 2006.

A la par de esto, el mercado de capitales seguia fortaleciéndose y aprovechando la
estabilidad econdmica del pais, aunque con un ritmo bastante conservador, pues los
inversionistas adn arrastraban durante las elecciones de 2000 las malas experiencias de la
alta dependencia entre la actividad econdmica y financiera y los asuntos electorales del
pais. Ademas, durante el proceso de ese afio las presiones especulativas hacia el peso
fueron mayores en los Ultimos tres meses previos a la fecha de elecciones, lo cual se refleja

en el comportamiento limitado del ipyc (véase Gréfico 4.4).
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Gréfico 4.4. México: Ipyc, antes y después de elecciones presidenciales,
1988-2006
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Fuente: elaboracién propia con datos de Banco de México, 2006

En referencia a las condiciones macroeconémicas del pais, durante 2006 existié un
panorama economico estable bajo el cual se llevo a cabo la eleccion presidencial de este
afio, la cual se vio empafiada por la pérdida de competitividad en los mercados
internacionales. En cambio, internamente el compromiso de Banxico de establecer bajos
niveles de inflacién que oscilen alrededor de 3% garantizan a los agentes econdémicos tasas
de interés bajas, que inciden positivamente sobre diversos sectores de la economia, como
por ejemplo, por una parte se incentiva el crédito y aumenta el nivel de consumo de la
sociedad, generando con esto un efecto riqueza en los individuos, y por otra, en el mercado
de capitales a medida que baja la tasa de interés, los inversionistas prefieren la compra de

acciones cuyos altos rendimientos son mas atractivos que la tasa de interés de los
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Certificados de Tesoreria (CETES), logrando asi incentivar la actividad bursatil que genero
niveles historicos en el 1pyc, producto del alto nivel de actividad de la bolsa de valores, que
desde 2005 y hasta julio de 2006 mantuvo un comportamiento creciente, batiendo incluso
sus propios records (véanse Gréficos 4.2 y 4.4).

A. 2. Politica monetaria en elecciones: dos panoramas

Se puede afirmar que la inestabilidad en los mercados de dinero y de capitales
durante las elecciones de la primera modalidad se debi6 a que la autoridad hacendaria y el
banco central aplicaban politicas discrecionales que impactaron directamente el
funcionamiento de éstos, los cuales se vieron afectados por la alta especulacion que los
agentes privados ejercieron sobre la moneda nacional cuando la falta de credibilidad del
Banco de México dejé ver su incapacidad de hacer frente a la paridad cuasi-fija del tipo de
cambio. Requiriendo asi una modificacion radical en el régimen o estrategia de accion

politica continuada del gobierno con respecto a su nivel de endeudamiento (Sargent, 1986).

Y, por el contrario, durante las elecciones de la segunda modalidad, el pais contaba
ya con un banco central autbnomo que aplica una politica monetaria bajo el esquema de
blancos de inflacion y que posee una trinidad basada en un tipo de cambio flexible, una
meta de inflacién y una regla de politica monetaria, como la sugerida por Taylor (2000),
garantizando hasta ahora la estabilidad del conjunto de la macroeconomia, sin que se hayan
generado sobresaltos o profecias autovalidantes en los mercados de dinero y de capitales
por parte de los agentes privados. Lo anterior sugiere entonces que la autoridad monetaria
de México cumple con su objetivo especifico de mantener la estabilidad de precios,

ganando asi credibilidad por los resultados obtenidos.

Por tanto, la estabilidad econdmica se debe al cambio en la forma de operar la
politica monetaria por parte del banco central, la cual ahora incluye metas y reglas de
politica. Pero, ;cOmo es que se logra esta transicion y cuales son las condiciones que la
permiten? Tradicionalmente la politica monetaria tiene por objetivos reducir el nivel de

precios, promover el crecimiento, elevar el nivel de empleo, estabilizar el tipo de cambio y
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la tasa de interés de largo plazo y evitar desequilibrios permanentes en balanza de pagos
con el fin de prevenir crisis financieras (Khan, 2003). Pero, desde la década de los noventa
la mayor parte de las economias desarrolladas y emergentes, han concentrado sus esfuerzos
en disminuir el nivel inflacionario, que para el caso de la economia mexicana se ha

convertido en objetivo Unico de la politica monetaria.

Esto ha obligado a los bancos centrales a virar hacia un esquema de blancos de
inflacion que para su buen funcionamiento requiere de la aplicacion de reglas de politica.
Asi por ejemplo, la unica forma de politica monetaria firme es la basada en la trinidad de
Taylor (2000), que, como se puede ver, no permite la existencia de la antigua
discrecionalidad en la forma de operar los instrumentos de politica monetaria, ya que el
alejarse de las especificaciones puede ocasionar una carencia de funcionalidad de la regla

de politica y repercutir en la credibilidad del banco central.

Pero a pesar de que la autoridad monetaria ha hecho uso del abundante trabajo
intelectual del esquema de blancos de inflacién y cuya aplicacion ha permitido ya la
estabilidad del conjunto de los indicadores macroecondémicos, se hace necesario enfatizar
que en términos de reducir la pobreza y aumentar el bienestar social ain no se han
cumplido los objetivos establecidos por el gobierno federal. Es por esto que la clase politica
triunfadora en esta eleccion tiene frente a si, un par de retos ligados a la coordinacion
eficiente entre las politicas fiscal y monetaria, que hasta el momento han logrado dar ya una
cierta estabilidad a la economia nacional, de aqui la importancia de mantener respeto a la
autonomia del banco central a la par de un manejo equilibrado y responsable de las finanzas
publicas, que garantice a los agentes privados credibilidad y transparencia en las decisiones
y anuncios, tanto de la autoridad monetaria como del gobierno federal, evitando con esto

politicas discrecionales que afecten la configuracion econémica actual.
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B. SOBRE LAS RESTRICCIONES POLITICAS AL CRECIMIENTO

En este inciso se intenta matizar el contexto actual de las interacciones entre agentes
politicos y econdémicos y haciendo uso del modelo de Solow se formaliza el lento

crecimiento que ha experimentado la economia mexicana en los Gltimos afos.

B. 1. Los agentes politicos en el contexto actual

El panorama de estabilidad macroeconémica conseguido durante el Gltimo sexenio
ha reflejado avances poco significativos en la actividad economica del pais (segun la
Secretaria de Hacienda y Crédito Pablico (sHcp), la economia tuvo un crecimiento
promedio anual de 2.1% en el sexenio 2000-2006). Esta caracteristica, sugiere entonces que
el crecimiento econémico de México no s6lo depende —como en la mayoria de los paises
capitalistas— de la cantidad de recursos humanos y de capital y de la compatibilidad de las
politicas econdmicas encargadas de procurar la estabilidad macro, garantizando asi un
ambiente propicio para la inversion, sino que ademas, es afectado negativamente por

restricciones politicas, que han permanecido a lo largo del desarrollo capitalista mexicano.

Estas restricciones politicas al crecimiento existen a partir de la configuracion
anomala del capitalismo mexicano, que durante largo tiempo ha fortalecido los acuerdos
entre la cupula politica y algunos grupos empresariales privilegiados y los lideres
sindicales, en decremento de la productividad laboral y del desarrollo competitivo de los
mercados interno y externo, permitiendo a los privilegiados acumular rentas significativas.?
Mas tarde, una mayor insercion de México al mercado mundial —dados los tratados de libre
comercio firmados desde principios de la década de los afios noventa y hasta hoy dia—, y el
crecimiento de los grandes capitales nacionales que buscaban nuevos mercados,

modificaron la forma de operar de los agentes econémicos.

? Los economistas que hablan el espafiol peninsular utilizan el término "renta" como sinénimo de
ingreso, sin embargo, aqui se referirse al dinero obtenido por alglin agente econémico sin que éste
haya realizado alguna actividad productiva.
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Estos viraron hacia un enfoque racional y, por tanto, hubo cambios en el proceso de
informacidn de los agentes, lo cual para las autoridades implica dar a conocer la forma en
gue operan, tanto en aspectos econdmicos como politicos, es decir, a partir de la década de
los afios noventa se registrd un proceso de transicion de un régimen autoritario a uno con
incipiente democracia representativa que comienza a dar indicios de transparencia, prueba
de ello, son los anuncios de politica de la Secretaria de Hacienda (4.5% de crecimiento del
producto en 2006) y las metas de inflacion establecidas por el banco central (3%), claro, no
hay que olvidar que adn hay niveles de gobierno que se resisten a esta transicion y permiten

la existencia de caciquismos en diversas regiones del pais.

B. 2. Modelando la restriccién politica®

El modelo de Solow analiza el caso en el que el capital y el trabajo pueden
combinarse en proporciones variables, por lo que la funcién de produccién aparece en la

forma,
(4.1) Q=f(K, L) donde K,L>0

Si esta funcion se expresa como una Cobb-Douglas en donde los pardmetros ay 1-a
representan la proporcién de capital y de trabajo, respectivamente, en una economia que,
ademas, esta atada a restricciones politicas que son representadas por un parametro p y que
afectan negativamente el crecimiento, tenemos que:

o—p
(4.2) Q=KeoP L) - L[E) =Lk*?

% El desarrollo del modelo de Solow con restriccion politica fue tomado de Lépez, Osorio y
Romero, 2007. Del cual el sustentante es coautor.
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La ecuacion (4.2) se obtiene a partir de dividir todos los componentes de la funcion

de produccion entre el componente trabajo (L) como se indica a continuacion:

a—py 1l-o—(1-p) o—p a-p
(QJ=K "1 : _K =(K) donde k=X
L Lo roa-(-p) LoP L L
~.Q=Lk*" , que también puede escribirse como L* %k

si ademas se supone que existen inversion constante y crecimiento de la fuerza de

trabajo tenemos que:

4.3) K[z (L't(j =sQ, es la inversion constante, y
L dL
(4.49) o= Td =1, (A>0) esel crecimiento de la fuerza de trabajo.

Las ecuaciones (4.2), (4.3) y (4.4) constituyen el modelo completo. Ahora para

resolverlo se sustituye la ecuacion (4.2) en (4.3) y se obtiene:
(4.5) K =sLkP

Dado que k = '%_ y K =kL , permiten obtener otra expresion para K

(4.6) K =Lk+KL=Lk+kr

Y finalmente cuando las ecuaciones (4.5) y (4.6) se igualan y se elimina el factor

comun L, resulta:

4.7 k = sk®P— Ak

Esta ultima expresion es la ecuacion fundamental del modelo de Solow con
incorporacion de una restriccion politica p que afecta negativamente el crecimiento
econdémico. Intuitivamente se puede inferir que la restriccion politica resta productividad al

capital. Explicitamente, esta restriccion representa los costos de transaccion que originan
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mercados imperfectos, producto de una estructura socio-politica que solapa la existencia de
privilegios monopolicos, tanto en el sector privado como en el publico, es decir estructuras
de produccién monopodlicas y sindicatos corporativistas, que se traducen en una
transferencia inequitativa de recursos por parte de los consumidores hacia los monopolios,
provocando la reduccion del excedente de los primeros y alentando una mayor

concentracion del ingreso por parte de los ultimos.

En suma los costos de transaccion generan una alta concentracion del ingreso y de la
riqueza y restringen el crecimiento econémico, por lo que el tamafio de estos costos
determina si un pais puede o no desarrollarse. Por ejemplo, en la ecuacion (4.7) cuanto mas
se igualen los valores de los parametros (a = p) la variacion en el producto tiende a cero y
en el caso extremo es negativa, entonces no habra crecimiento y, por el contrario, cuanto
mas divergentes sean los valores de estos pardmetros y por supuesto que (a > p) el producto

registrara variaciones positivas, generando asi crecimiento.

Por tanto, el problema de restricciones politicas que afectan el crecimiento
econdmico sostenido en México si tiene solucion. Esta consiste en modificar la actual
estructura socio-politica y, por tanto, romper con las reglas inadecuadas, escritas y no
escritas, —establecidas entre ciertos segmentos del gobierno, sectores empresariales
privilegiados, lideres sindicales venales y representantes de sectores sociales que alientan el
incumplimiento de las leyes— que han permitido la configuracion de imperfecciones en el
mercado. Sélo con lo anterior se dara fin a la concentracion del ingreso y de la riqueza, que
aunque se ha reducido, ain prevalece en la estructura socioeconémica del pais: el
coeficiente de Gini —que mide la concentracion del ingreso— bajé de 0.543 en 2000 a 0.526

en 2005, segln la Encuesta Nacional Ingreso-Gasto de los Hogares para 2005.

Para lograr lo anterior es necesario solidificar la estructura auténoma de las
instituciones reguladoras de la actividad econdmica, como la Comision Federal de
Competencia (CFc). Estas instituciones deben garantizar el fin de los privilegios generados
por la actual estructura socio-politica, por lo que entonces deben alentar la competitividad
de los mercados y procurar que esta desregulacion beneficie al conjunto de consumidores.
Ademas, es necesario modificar la rigidez del mercado laboral, provocada por la

concentracion de sindicatos corporativistas, la cual obstruye una mayor competitividad de
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los trabajadores y no genera las oportunidades necesarias para la incorporacion de la

creciente fuerza laboral.

Si se combina el incipiente redisefio institucional democratico —que hasta el
momento favorece una mayor transparencia de las instituciones—y la mayor competitividad
de los mercados, incluyendo el laboral, y esto se fortalece con la formacidn de instituciones
reguladoras autonomas, tenemos entonces la configuracion de una naciente economia de
mercado democratica que beneficia a los consumidores en general y, por tanto, alienta una
distribucion equitativa del ingreso y de la riqueza, que puede traducirse a su vez en
crecimiento econdémico sostenido. A este escenario solo le falta el alineamiento de la clase
politica, la cual debe modificar su comportamiento de acuerdo a las reglas de transparencia

ya configuradas y aceptar que el antiguo régimen de privilegios debe llegar a su fin.

FACULTAD DE ECONOMIA 74 UNAM



CAPITULO V. EL MEXICO POST-ELECTORAL

Capitulo V

El México post-electoral

A. CREDITOS BANCARIOS A LOS HOGARES EN 2007

Desde el afio 2000 el sistema financiero en México se ha caracterizado por otorgar
mayores niveles de financiamiento a los hogares. De esta forma, las familias se han
beneficiado directamente de los créditos al consumo y a la vivienda que comercializan la
banca mdaltiple y otros intermediarios financieros. Sin embargo, durante el primer semestre
de 2007 las instituciones reguladoras de este mercado han sefialado la existencia de algunos
focos de alerta: la morosidad y el incumplimiento de pagos son ejemplos de ello. Asi, el
presente inciso aborda en su primer apartado los informes del Banco de México y otros
organismos reguladores de este sistema, asi como la posicion de la banca comercial y de
algunos economistas ante tal problematica y en el segundo, con un tono descriptivo, se

compara la dindmica de ambos créditos.

A. 1. Las declaraciones

En los ultimos afios se han reducido las restricciones financieras para que los
agentes econdmicos puedan acceder a servicios financieros como el crédito. El burdé de
crédito ha mantenido en los ultimos seis afios una tendencia creciente en el nimero de
agentes privados que se incorporan a él, alcanzando en 2006 el mayor monto de adeudos
crediticios (véase Gréafico 5.1). Segun el Banco de México son tres los factores que han
contribuido en el incremento del crédito destinado a los hogares: 1) la estabilidad en los
indicadores macroecondmicos, 2) la mayor disponibilidad de recursos financieros internos

y 3) la renovacion del acervo de bienes de consumo duradero.

FACULTAD DE ECONOMIA 75 UNAM



ARTURO OSORIO RAMIREZ

Gréfico 5.1. México: numero de personas fisicas incorporadas al bur6 de
crédito, 2000-2006

-millones de personas-

2000 2001 2002 2003z 2004 2005 2006

Fuente: Buré de crédito, tomado de Banco de México, 2007.

Pero la autoridad monetaria y la Comision Nacional Bancaria y de Valores (CNBV)
también han alertado a la banca comercial de los riesgos que representa la expansion
desmedida de préstamos financiados con tarjetas de crédito (dinero pléstico) a agentes
privados sin ningun historial crediticio previo. Y es que de las 8.7 millones de tarjetas de
crédito adicionales que comercializo la banca multiple durante 2006, el 40% de ellas se
destin0 a personas sin antecedentes crediticios, generando incrementos anuales del 38% en

la cartera vencida.

Sin embargo, para algunos economistas como Macario Schettino, director de
Investigacion del Tecnoldgico de Monterrey Campus Ciudad de México, el incremento en
los pasivos de los bancos comerciales no significa una sefial de alarma. Segun él, aunque la
cartera vencida registrd un crecimiento anual de 35% en marzo y 38% en abril de este afio,
lo cierto es que la base de partida es muy pequefia, “y esto significa que no hay ningun
problema con la cartera vencida”. Este rubro “lleg6 a ser un problema muy serio en el
inicio de los afios 90. Entonces, los bancos se acababan de privatizar, apenas se habia
abierto el flujo internacional de capitales al pais y hubo un exceso de recursos que los

bancos intentaron colocar en créditos de una manera demasiado rapida”.

Por su parte, el vicepresidente de la Comision Nacional para la Proteccion y

Defensa de los Usuarios de Servicios Financieros (CONDUSEF), Luis Fabre, declaré que el
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crédito al consumo representa la actividad mas rentable de la banca, razén por la cual este
tipo de financiamiento ha presentado una dindmica creciente mas activa, aunque para los
usuarios signifique pagar “dos o tres veces mas el monto que les prestaron”. Desde otra
perspectiva los banqueros afirman que el crédito estd bajo control. En voz de Enrique
Castillo Sanchez, presidente de la Asociacion de Bancos de Meéxico, los niveles de
morosidad son reducidos, pero se podria observar un mayor deterioro, sobre todo por una

desmesurada expansion de financiamientos.

A. 2. Los datos

El crédito al consumo que comercializa la banca multiple comenzo su recuperacion
en 2000 y mantuvo un comportamiento creciente durante los siguientes seis afios.
Alcanzando en 2006 su mayor nivel al representar el 4.2% del PIB, a pesar de que este tipo
de crédito es financiado, en su mayoria, con tarjetas de crédito a tasas de interés que,
aunque mantienen una tendencia bajista, aun son altas (véase Grafico 5.2). De esta forma
los intermediarios financieros han motivado la ampliacion en los patrones de consumo de

los hogares.

Sin embargo, la expansion del crédito al consumo de los hogares a través de las
tarjetas de crédito ha comenzado a encender los primeros focos de alerta en los asientos
contables de la banca comercial. Recuérdese que el crédito a los hogares es el
endeudamiento de éstos con el sector financiero. Entonces el problema surge cuando la
morosidad y el incumplimiento de pagos se convierten en particularidades permanentes del

endeudamiento financiero de las familias.

En este tenor, Banxico sefiala que: 1) el servicio de los pasivos de los hogares crece
a un ritmo mayor que sus ingresos, por lo que aumenta la carga financiera relativa y 2)
aunque el crédito hipotecario representa la mayor carga relativa en la deuda de los hogares,
es el endeudamiento via tarjetas de crédito el que crece con mayor dinamismo. A pesar de

que el servicio de la deuda de los hogares ha aumentado (5.1% del ingreso disponible en
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2006) éste todavia es bajo en comparacion con el de otros paises como Chile (19%), Espafia
(15%) y Estados Unidos (19.6%).

Gréfico 5.2. México: crédito al consumo y tasas de interés, 1997-2006

Panel A. Crédito al consumo®
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6 -

e Mo bancario
3 — E ancaric

Total

4
3 4
2 4
1
0
1297 2000 2003 2006

Cifras a diciembre de 2006

Panel B. Tasas de interés
-por ciento anual-

50 4 Tarietas de credito
TIE a 28 dias
Inflacian gensaral

40 g

30

20

1:] -

(1]

2000 2001 2002 2002 2004 2005 2006 2007

Cifras a marzo de 2007

! Incluye crédito total al consumo de la banca mdiltiple, la banca de desarrollo y las sofoles.
Fuente: tomado de Banco de México, 2007.
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De hecho el crédito al consumo presenté un indice de morosidad creciente durante
el primer trimestre de 2007 (4.6%), lo que generd un cambio en la pendiente de la
representacion grafica del indice de morosidad y con esto amplié la probabilidad de
incumplimiento en los pagos de las familias. En sentido opuesto, desde 2004 el crédito
hipotecario mantiene una tendencia a la baja tanto de su indice de morosidad como de la
probabilidad de incumplimiento de los pagos hipotecarios desde 2003 y durante 2006

mantuvo tasas de crecimiento constantes para ambos conceptos. (Véase Gréafico 5.3).

Gréfico 5.3. México: indice de morosidad y probabilidad de incumplimiento,

2002-2006
Panel A. Crédito al consumo Panel B. Crédito a la vivienda
-porcentaje- -porcentaje-
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Cifras a diciembre de 2006.

Fuente: tomado de Banco de México, 2007.

Es importante sefialar que el rango del indice tiene una escala de 0 a 100 puntos,
siendo el valor de 100 la mayor posibilidad de incumplimiento y O la inexistencia de
incumplimiento de pagos. “Esta probabilidad se estima a partir de la tasa de
incumplimiento observado en cada tipo de crédito, que es la proporcién de deudores o
créditos que dejan de pagarse en un periodo dado, con respecto de los que estaban vigentes
en el periodo anterior” (Banco de Meéxico, 2007). Por tanto, las probabilidades de

incumplimiento en ambos tipos de crédito se encuentran lejanas de representar un riesgo
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para el sistema financiero, pero si evidencian el mal uso del dinero plastico por parte de

algunos agentes econdémicos.

B. REFORMA FISCAL EN 2007: UNA DESCRIPCION ANALITICA

El pasado 20 de junio de 2007 el secretario de Hacienda Agustin Carstens Carstens,
en representacion del presidente Felipe Calderdn, entregd de manera oficial ante el pleno
del H. Congreso de la Unidn el conjunto de propuestas para dar inicio a la Reforma Integral
de la Hacienda Publica en México. Pero la iniciativa ya habia generado desconcierto y
especulaciones entre los diputados y senadores, luego de que dias antes circulara en el
recinto un documento, no reconocido oficialmente, con propuestas de reforma hacendaria.
Ante tal evento la sHCP, en voz de Rodrigo Brand, vocero de la dependencia, aclard que el
texto filtrado contenia “documentos de trabajo que han perdido vigencia y que difieren en
aspectos sustantivos de lo que es la propuesta oficial”.!

Aqui, la propuesta de reforma hacendaria se analiza en dos apartados: el primero da
cuenta de la descripcion técnica bajo la cual se suscribe la propuesta que pretende dar
solucion al bajo nivel de recaudacion tributaria que enfrenta el gobierno federal y que se
profundizara en los préximo afios debido a una posible reduccion de los ingresos petroleros.
En el segundo se revisa la funcionalidad tedrica de la politica fiscal y sus efectos sobre las
principales variables macroecondémicas dependiendo del caracter —restrictivo o expansivo—
con que ésta sea aplicada. Ademas, se evalla si la propuesta de reforma hacendaria es

realmente una reforma integral o, Gnicamente, una reforma tributaria.

B. 1. La descripcion técnica

Segun la sHcp, “la Reforma Integral de la Hacienda Publica constituye un primer

paso para enfrentar los desafios de los proximos veinte afios, para entonces se prevé que

! La discusion politica que ha seguido a la propuesta de reforma hacendaria se aborda en Osorio,
2007b.

FACULTAD DE ECONOMIA 80 UNAM



CAPITULO V. EL MEXICO POST-ELECTORAL

hayan desaparecido las reservas de petroleo ubicadas en condiciones favorables de
explotacion. La envergadura de la reforma que se requiere para ello implica que debe ser un
proceso gradual, que permita a la economia mexicana ajustarse ante una nueva estructura
tributaria e institucional” (sHcp, 2007). Por ejemplo, para 2006 los ingresos petroleros
representaron el 38.6% del total de los ingresos presupuestarios del gobierno federal,
mientras que los ingresos tributarios participaron con el 41.8%; como proporcion del PiB

los primeros representan el 9.4% y los Gltimos el 10.2%.

La reforma fiscal que promueve el gobierno federal estd sustentada en cuatro
pilares: 1) mejorar sustancialmente el ejercicio del gasto publico y la rendicién de cuentas
de acuerdo con resultados, 2) establecer las bases de un nuevo federalismo fiscal que
acerque la hacienda puablica a las necesidades diarias y mas acuciantes de la poblacién, 3)
terminar con privilegios fiscales, combatiendo la evasion y la elusion fiscales, y 4)
fortalecer la recaudacion de ingresos tributarios para que el gobierno pueda hacer frente a
las necesidades de un desarrollo sostenible, sin perder competitividad y, especialmente,
para que el gobierno pueda cumplir con la deuda social que tiene pendiente con millones de
mexicanos que padecen condiciones de pobreza y que estan en desventaja notoria respecto
de los mexicanos més favorecidos (sHcp, 2007).

El cuarto pilar es el que interesa analizar, pues éste es el que aborda las propuestas
para fortalecer los ingresos tributarios. Basicamente la reforma fiscal, en el pilar aludido,
promueve tres nuevas contribuciones: la primera consiste en introducir un impuesto
llamado Contribucién Empresarial de Tasa Unica (CETU), la segunda es la creacion de un
Impuesto Especial sobre la Produccion y Servicios (IEPS) que grave los juegos de apuestas,
y la tercera es otro IEPS que gravard la venta de pinturas en aerosol que dafian bienes
inmuebles publicos y privados. (sHcp, 2007). Ademas, considerando los principios de
equidad y proporcionalidad, se propone implementar la Ley del Impuesto contra la

Informalidad (Lic1) para ampliar la base gravable y evitar la evasion fiscal. (sHcp, 2007).

Se plantea que la CETU a cobrar sea de 19% sobre la base de efectivo, el IEPS a
juegos de apuestas recaudara una tasa de 20% sobre la contraprestacion que se cobre por
participar en ese tipo de actividades, y la tasa del IEPS sobre las ventas y las importaciones

de pinturas en aerosol sera de 50%. “Se estima que la reforma planteada incrementara
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gradualmente los ingresos para las entidades federativas en 1% del piB, y para el gobierno
federal en 2% del PiB en el 2012 (sHcp, 2007). Esta combinacidn de contribuciones brinda
la posibilidad de incrementar los recursos presupuestarios. Sin embargo, la aplicacion de la
LICI que gravaria “a una tasa del 2% los depdsitos en efectivo, en moneda nacional o
extranjera, que reciban las personas fisicas y morales cuyo monto acumulado exceda de
$20,000.00 mensuales, en una o varias de sus cuentas abiertas en instituciones financieras”
(sHcp, 2007), podria desvanecer los logros alcanzados por la captacién de las tres primeras

debido a que ésta desincentiva las transacciones bancarias.

Ante la complicacion de la Lici la sHCP ha pensado en las personas fisicas y morales
que ya cubren sus contribuciones, pero no ha dado una solucion satisfactoria para los
movimientos monetarios que se cubren fuera del sistema financiero y que se pretende
gravar. La Secretaria ha declarado que “[p]ara evitar el impacto de esta contribucion a los
sujetos que aun realizando operaciones en efectivo cumplan con sus obligaciones fiscales,
especificamente en materia del impuesto sobre la renta, se propone que éstos puedan
acreditar contra dicha contribucion el monto del impuesto contra la informalidad que
hubieren pagado, con lo que no se vera afectada su economia” (sHcp, 2007). Sin duda, un
respiro para los contribuyentes activos, pero el impuesto a la informalidad no amplia la

base gravable como lo suponen los responsables de las finanzas pablicas del pais.

En sintesis, el gobierno federal requiere disminuir su dependencia de los recursos
petroleros. EIl reto es sustituir gradualmente en un periodo de veinte afios los ingresos
petroleros (casi 10% como proporcién del PiB en 2006) con ingresos tributarios. De
cumplirse tal objetivo en 2026 éstos aumentarian a 20% como proporcion del PIB; si se
supone que las reservas de crudo —con posibilidad de ser explotadas— se extinguen en el
lapso de tiempo sefialado, los ingresos tributarios tendrdn que aumentar en promedio 3%
como proporcién del PIB en cada uno de los proximos tres sexenios, comenzando en el
actual. Esta es la unica manera de mantener el equilibrio en el balance fiscal. “De no hacer
nada, sélo por la tendencia inercial de los compromisos ineludibles de gasto tendriamos un

deéficit fiscal de 2.9 como proporcion del piB al final de este sexenio” (Carstens, 2007).
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Procurar finanzas publicas sanas y, por tanto, un balance fiscal en equilibrio o
cercano a cero eran algunas de las propuestas que Felipe Calderon resaltaba en sus
discursos de campafia. Hoy esas propuestas parecen consolidarse —no por conviccion
gubernamental, sino por restriccion presupuestaria—. Y es que si se plantea una ecuacion de
flujo de fondos, en donde se representa el equilibrio entre los sectores interno y externo de
una economia, se puede describir el enfoque macro que esta siguiendo el gobierno para
evitar un déficit en el balance del sector publico como consecuencia de la caida en el nivel

de ingresos petroleros.
(5.1) X=M)=(S=1)+ (Tx-G)

En la ecuacion (5.1) el balance del sector externo (X — M), que surge de la diferencia
entre las exportaciones (X) y las importaciones (M), es igual a la suma de los balances de
los sectores privado (S — 1) y publico (Tx — G). En este momento el gobierno tiene por
objetivo mantener el equilibrio en el balance del sector publico, pero sin reducir el gasto
(G), a sabiendas de que uno de sus principales ingresos —los petroleros— comenzaran a
reducirse. Por tanto, la Gnica manera de conseguir el equilibrio es incrementar los ingresos
tributarios (Tx). Es necesario aclarar que si el aumento en los impuestos no impacta de
manera negativa al producto no se incurre en una politica fiscal restrictiva. Tal escenario

ocurre cuando la economfa no est4 operando con pleno empleo.?

Ante una inminente reduccion de los ingresos petroleros, y tomando en cuenta este
enfoque descriptivo, existen tres opciones para prevenir una futura crisis presupuestal: la
primera consiste en que el gobierno admita una reduccion del gasto publico, la segunda le
permitiria al gobierno mantener el mismo nivel de gasto publico actual, pero con un mayor
déficit fiscal, que podria ser financiado por la via de la emisidén de deuda —este escenario
motivaria incrementos en las tasas de interés—y, la tercera busca ampliar la base gravable y
conseguir una mayor recaudacion tributaria —como lo sugiere la Organizacion para la

Cooperacion y el Desarrollo Economicos (o0CDE)-. De estas opciones, el gobierno eligio la

2 Con pleno empleo el aumento en el nivel de impuestos afectara directamente a la inversion, por lo
que el déficit del sector privado tendera a disminuir si el nivel de ahorro no disminuye y, por tanto,
siguiendo la misma tendencia el balance externo se dirigiria hacia el equilibrio. Pero este camino
hacia el equilibrio de los balances de los sectores interno y externo estaria ocurriendo en un nivel de
produccién menor al potencial o de pleno empleo.
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ultima: la que concuerda con las propuestas de la plataforma politica que los llevo al triunfo

en las elecciones presidenciales de 2006.

B. 2. La politica fiscal: un enfoque teérico

Existen diversos modelos que permiten entender el caracter restrictivo o expansivo
de una politica fiscal y sus efectos sobre algunas variables macro de la economia. Uno de
ellos es el caso clasico: en éste la demanda de dinero no depende de la tasa de interés, lo
gue permite trazar una curva LM Vvertical y, por tanto, establecer un modelo en donde la
politica monetaria es altamente efectiva para expandir el nivel de producciéon de la
economia y la politica fiscal no. Esta descripcion es acorde a la economia mexicana, pues
las condiciones de ésta asi lo muestran: economia pequefia, libre movilidad de capitales y

tipo de cambio flexible.

Suponiendo que la economia opera con una curva LM perfectamente ineldstica,
entonces los desplazamientos de la curva Is hacia el suroeste o noreste no afectan el nivel
de produccion y sélo provocan movimientos en la tasa de interés. En este marco si el
gobierno decide incrementar el nivel impositivo en la economia y, al mismo tiempo,
aumentar el gasto publico, de tal manera que el incremento del segundo sea mayor al del
primero, la curva IS se desplazaria hacia el noreste a una tasa de interés mas alta que la
inicial, pero con el mismo nivel de produccion (Yo).® La explicacion teérica es que“[s]i la
demanda de dinero no esté relacionada con el tipo de interés, como implica la curva Lm
vertical, hay un Unico nivel de produccion en el que el mercado de dinero se encuentra en
equilibrio” (Dornbusch, Fischer y Startz, 2004).

Como la expansion del gasto publico no altera el nivel de produccidon, entonces lo
que surge es una disminucidon de la inversion provocado por el mayor gasto que el gobierno
ejerce.* Este comportamiento se puede observar en la Figura 5.1, en donde la economia

opera inicialmente en el equilibrio (Eo) a un nivel dado inversion (lp) que se mantiene en

% La sHcp ha declarado que para cumplir con los objetivos del Plan Nacional de Desarrollo es
necesario incrementar el gasto pablico (sHcr, 2007).
* Este escenario supone que la economia opera con pleno empleo.
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equilibrio con la tasa de interés ry, pero cuando el gobierno aumenta el gasto publico se
incentiva la curva del mercado de bienes (is) la cual se desplaza hacia el noreste, como lo
indica la curva 15’ (véase Figura 5.1, panel A). En este nuevo punto (E;) el nivel de
produccion no cambia pero la tasa de interés si. Esta aumenta y contrae el nivel de
inversion de lp a I3, por lo que el gasto privado disminuye y se genera un efecto
desplazamiento total de la inversion. Este se presenta cuando el aumento del gasto plblico
provoca la disminucién del gasto privado en la misma proporcion (véase Figura 5.1, panel
B).

Figura 5.1. Modelo clasico: efecto desplazamiento total de la inversién

Panel A. Produccién Panel B. Inversiéon

LM

i

fo

Tasa de interés

Yo Y I, lo [
Producto Inversiéon

Fuente: tomado de Dornbusch, Fischer y Startz, 2004.

Sin embargo, generalmente una economia no opera en el nivel de pleno empleo —la
economia mexicana tampoco—, por lo tanto, la curva LM no es completamente vertical y no
existe la posibilidad de que se produzca un efecto desplazamiento total de la inversion.
Entonces, con una curva LM elastica el aumento en el gasto publico desplaza la curva 1s
hacia el noreste y se eleva la tasa de interés (de ro a r1) y el nivel de produccion (de Yo a Y1).
En este esquema el efecto desplazamiento de la inversion se desarrolla de forma gradual
(Dornbusch, Fischer y Startz, 2004). (Véase Figura 5.2, panel B).
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Y, si ademéas se admite una subvencion a la inversion la dindmica planteada se
fortalece.® Una subvencion es la deduccion fiscal a las empresas que efect(ian gastos de
inversion. La aplicacion de esta deduccion puede expandir la curva de inversion hasta
colocarse en los niveles de inversion registrados antes del incremento de impuestos. Las
subvenciones a la inversion desplazan la curva de inversion hacia el noreste al punto de
equilibrio E;. La curva 1s sigue la misma dinamica hasta encontrar el nuevo equilibrio (Ey).
Por tanto, este enfoque permite observar que la propuesta de reforma hacendaria —con
diversas limitantes—, del gobierno mexicano, no solo estd planteando una nueva
composicion de sus ingresos presupuestarios, sino que también busca incentivar la demanda

agregada y fortalecer el gasto de inversion (véase Figura 5.2, paneles Ay B).

Figura 5.2. México: subvencion a lainversion, caso hipotético

Panel A. Inversiéon Panel B. Produccién
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Fuente: tomado de Dornbusch, Fischer y Startz, 2004.

El enfoque anterior permite evaluar algunas de las declaraciones y puntos de vista
de los actores diarios de la actividad econémica. Por ejemplo, el recibimiento de la
propuesta de reforma hacendaria por parte de la sociedad ha sido grata pero condicionada.

Segun la encuesta de Consulta Mitofsky el 57.8% de la poblacion esta dispuesta a pagar

> La inversion fisica sera deducida como gasto, incluyendo la adquisicion de inventarios,
maquinaria, equipo, construcciones y terrenos. (SHcp, 2007).
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mas impuestos solo si recibe mas y mejores servicios y el 22.5% prefiere pagar menos
impuestos aunque eso signifique recibir menos servicios publicos. La encuesta también
reveld que el 70% de la muestra esta en contra de un aumento al impuesto al valor agregado
(ivAa) y el 30% restante se pronuncia en contra de incrementar el impuesto sobre la renta
(1IsR). Y aunque estos datos revelen la preferencia de la poblacion en favor de la reforma,
los agentes privados no estdn dando luz verde al camino emprendido por la actual

administracion.

Por ejemplo, algunos empresarios aseguran que ellos pagan lo justo en materia
impositiva y afirman que de aprobarse un nivel alto de la CETU las inversiones podrian salir
del pais hacia otras naciones. De hecho, el sector educativo privado ha proyectado alzas de
8% en las colegiaturas si aprueban el impuesto de tasa Unica y la no deducibilidad de
donativos. Pero para el gobierno federal el futuro de México depende de la reforma fiscal y
asi lo hace notar en el Programa Nacional de Infraestructura (PN1) 2007-2012, pues los
proyectos de inversion en infraestructura fisica dependen de la aprobacién de esta reforma
y de otras mas, como la laboral y la energética, las cuales deberan consolidarse en el futuro

inmediato.

C. REFORMA FISCAL EN 2007: LA DISCUSION POLITICA

Se recordard que “[e]ste pais lleva casi 50 afios intentando recaudar mas sin
lograrlo. Ortiz Mena recuerda en El desarrollo estabilizador: reflexiones de una época
(Fce) que la reforma fiscal que queria impulsar a inicios de los [afios] 60 se quedo en el
escritorio, porque el presidente Lépez Mateos no quiso enfrentar a los empresarios. Lo
mismo le ocurriria a la que Margéin propuso a Echeverria. S6lo en tiempos de Ldpez
Portillo se pudo hacer algo, el 1vA, cuando David Ibarra era secretario de Hacienda. Cuando
Pedro Aspe pudo hacer la reforma, en 1992, le ocurrié lo mismo que a Ortiz Mena en su
segundo periodo, prefirid cuidar el perfil, por si se requeria ser candidato” (Schettino,
2007D).
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De igual forma en 2007 la discusion politica de la reforma fiscal se vio estancada a
pesar de que la revision técnica de la iniciativa ya estaba lista y podia ser dictaminada en la
primera semana del mes de septiembre.® Considerando este contexto en el presente
apartado se comenta, en un primer inciso, el parecer de la oposicion politica frente a la
iniciativa de reforma hacendaria y, con la misma intencion, en el segundo inciso se aborda
el caracter de la propuesta oficial, sin olvidar las acciones tomadas por los partidos de

oposicidn en la actual coyuntura y su contraste con las expectativas de la poblacion.

C. 1. El parecer de la oposicién

En 2007 la “iniciativa del gobierno para incrementar la recaudacion empieza a
sumar reclamos. Los empresarios no quieren el nuevo impuesto, la Contribucion
Empresarial de Tasa Unica (CETU), porque los harian pagar mas de lo que hoy pagan. Claro
que no lo dicen asi, sino que lo traducen de [tal] manera que la poblacion se sume a ellos:
tendran que subir precios si el nuevo impuesto se aprueba” (Schettino, 2007b).
Adicionalmente, los gobernadores estatales tampoco apoyan el proyecto de reforma
hacendaria iniciado por el gobierno federal pues no quieren asumir el costo politico que les
significaria recaudar impuestos en sus respectivas entidades; siguen fieles a la comodidad

de recibir transferencias por parte del ejecutivo federal.

Por su parte, los diputados del Congreso de la Union tomaron como referencia un
documento no oficial —que circul6 en el recinto dias antes de que se presentara legalmente
la iniciativa de Reforma Hacendaria— y sefialaron sus primeras criticas al proyecto. Como
viene ocurriendo desde los afios noventa, la discusién politica estuvo protagonizada por los
tres partidos politicos més representativos de la partidocracia mexicana: el Partido
Revolucionario Institucional (Pri), el Partido de la Revolucion Democrética (PRD) y el
Partido Accion Nacional (PAN). Los partidos de menor difusion politica han participado

escasamente.

% El lector puede consultar una descripcion analitica de la reforma fiscal en Osorio, 2007a.
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Los legisladores del PRI y del PRD enfatizaron que no iban a admitir un gravamen al
consumo de alimentos y medicinas. En particular los del PRD dicen que tampoco alentaran
la creacion de nuevos impuestos que pudiera afectar a los sectores de bajos ingresos y, al
mismo tiempo, abogaban por ampliar la base gravable a las empresas. Sin embargo, en
ellos existe un doble discurso, pues a mediados del mes de agosto el PRD presentd una
iniciativa de reforma fiscal atractiva para empresarios y politicos priistas. Su objetivo es
claro. “La apuesta es politica: el fracaso del gobierno de Calderdn; no importan ni el pais ni
los contribuyentes ni la infraestructura ni la recaudacion, y menos la imagen de una
izquierda desfigurada capaz de aliarse a adversarios historicos, con tal de saciar su

venganza” (Aleman, 2007).

Entre tanto, los del PAN sugieren no perturbar los grandes capitales que invierten en
México y que generan empleos y proponen se formule una reforma hacendaria que elimine
la dependencia que la economia mexicana tiene de los ingresos petroleros. Como se puede
ver las fuerzas politicas del pais buscan diferentes objetivos al respecto: ninguna pretende
resolver el problema fiscal, pero todas intentan ser protagonistas de la discusion para
mantener su status quo. Por ejemplo, el Pri logré una “[t]riple ganancia: (...) sera el
articulador clave del nuevo arreglo fiscal, traerd mas recursos para sus gobiernos locales y
preparard el camino para participar con mejores credenciales en la proxima contienda
presidencial. Todo eso, mientras el PRD delibera sobre el sentido de la politica y el PAN

busca un arreglo sensato con su propio gobierno” (Merino, 2007).

La defensa politica y econdmica de cada una estas posiciones ha sido abordada por
diversos analistas e investigadores que de manera sesgada aprueban o desaprueban las
acciones de los partidos politicos y del gobierno, dependiendo de quien sea su cliente. Asi,
el analista Ramon Cota Meza —en la misma linea que los partidos de oposicion (en
particular del PRD y del PRI), la mayoria de los empresarios y la Cdmara Estadounidense de
Comercio (Amcham, por sus siglas en inglés)— defiende un incremento en el impuesto al
valor agregado (1vA) y desdefia la implementacion de la CETU, porque supone que ésta
fracasard irremediablemente. Por tanto, defiende los privilegios de las empresas y se

pronuncia a favor de una mayor carga tributaria al consumo de la ciudadania.
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Desde otra perspectiva, Alfredo Coutifio, economista senior para América Latina de
la calificadora Moody’s.economy.com, asegura que de no concretarse la reforma hacendaria
a causa de fallas en la negociacién politica, México quedara sumido en la mediocridad
econdmica durante el resto del sexenio. La condicional es clara y objetiva, pero la causa de
que ésta no se cumpla es un razonamiento equivoco del economista Coutifio: finge no ver
que la oposicion perredista no quiere negociar, sino lo que desea es el desorden total y el
desgajamiento del gobierno para después reclamar a la sociedad una aprobacién electoral

gue no pudieron ganar en las urnas y que ahora buscan a cualquier costo.

Sin embargo, parece que el gobierno federal y las dos fuerzas politicas protagonistas
de la discusion (PAN y PRI) ya llegaron a un acuerdo para la aprobacion de la reforma,’ pues
el secretario de Hacienda, Agustin Carstens, declar6 —en los primeros dias del mes de
agosto de 2007— que el Ejecutivo se atendra a la decision que tome el Congreso, lo cual
hace pensar que la aceptacion de la propuesta ya esta en pie. Ante tal escenario el PRD ha
perdido y no tiene opcion de salida. Si negocia estaria reconociendo la legitimidad del
gobierno federal y fallaria internamente a su bandera partidista; si no negocia el costo es
con la sociedad: la pérdida de simpatizantes se manifestaria en mayor proporcién a la ya

reconocida.®

C. 2. La iniciativa del gobierno

En la tercera semana del mes de agosto de 2007 la sHcp aval6 los cambios a la
reforma hacendaria que los partidos de oposicion solicitaron. Con esta accion la SHcp
practicamente amarré la aprobacion de la iniciativa, sin embargo, las modificaciones

hechas a la reforma fiscal atienden en su mayoria a las demandas ejercidas por el sector

" El prI aprovecha la discusion de la reforma hacendaria para mantenerse vigente en la vida politica
del pais y el PAN busca consolidarse como la primera fuerza politica. El PRD sélo pretende negociar
en la tesitura de Lopez Obrador: no avalar ninguna reforma que le dé estabilidad a la economia en el
corto y mediano plazos, a fin de perjudicar al presidente aungue también se afecte el ingreso de los
sectores populares.

® Segun la Encuesta Nacional Ipsos-Bimsa/El universal “[IJa mayoria de los mexicanos desaprueba
el desempefio del PRD (...): aproximadamente 5 de cada 10 mexicanos reprueban su trabajo como
oposicion al gobierno de [Felipe] Calderén”.
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empresarial, con lo cual los recursos esperados de la reforma hacendaria se verian
disminuidos. Asi, por ejemplo, el aumento en la recaudacion tributaria para fin de sexenio
paso, con la propuesta original, de 2.9% como proporcion del PIB a 2.6% como proporcién
del pPiB con las modificaciones realizadas (véase Cuadro 5.1).

Cuadro 5.1. México: propuesta original y modificaciones de la reforma
hacendaria, 2007

Propuesta original

Introduce CETU con tasa de 16% el primer
afio y a partir de ahi hasta 19%.

Introduce Impuesto contra la informalidad
(icn).

La ceTU elimina las deducciones del ISR.

La CETU grava la venta de terrenos, autos
y demas bienes materiales de empresas y
personas fisicas.

Se gravaran los fondos de pensiones.

No se toca el régimen fiscal de PEMEX.
Incrementar la recaudacion 2.9% del PIB
al final del sexenio.

Modificaciones

Cambia de nombre por Impuesto a Tasa
Unica (ITu). Se mantienen tasas.

El 1c1 cambia a Impuesto para los
Depdsitos en Efectivo (IDE).
Se mantiene la mayoria de las

deducciones solicitadas por empresas y
donantes.

No se gravara la venta de terrenos ni las
actividades comerciales de las personas
fisicas.

Se desecha la intencion de gravar los
fondos de pensiones.

Se modifica el régimen fiscal de PEMEX.

Aumenta la recaudacion 2.6% del piB al
final del sexenio.

Fuente: sHCP y PRI, tomado del diario El universal.

El subsecretario de Ingresos, Fernando Sanchez Ugarte, declaré que al validar las
adecuaciones se estaba aceptado que solo se agreguen entre 70 mil y 80 mil millones de
pesos al gasto publico del presupuesto para 2008, lo que equivale a 0.7% y 0.8% del PiB,
respectivamente. Ademas, advirtio que el paquete econdmico que se enviéo a los
legisladores en septiembre de ese afio fue inercial y que la Ley de Ingresos no proyectd mas
recursos de los que permitia la estimacion de crecimiento del pais. Sin embargo, enfatizo
que aunque la recaudacién es menor a la que el gobierno propuso, el avance alcanzado es
significativo ya que, una recaudacion del 2.6% como proporcion del piB cubre el 80% de la

propuesta oficial.

La declaracion del subsecretario de Ingresos deja en claro que el gobierno federal

sabia de las complicaciones politicas que iba a enfrentar en el Congreso, razon por la cual

FACULTAD DE ECONOMIA 91 UNAM



ARTURO OSORIO RAMIREZ

la iniciativa no contempla los elementos basicos “de una reforma fiscal sino mas bien de
una reforma tributaria con el objetivo de mantener el equilibrio fiscal por la via de los
impuestos —ante una posible reduccion de los ingresos no presupuestarios (en particular, de
los ingresos petroleros)—, evitando reducciones en el gasto publico” (Osorio, 2007a).
Entonces, la reforma tributaria que propone el ejecutivo sélo resuelve el problema de la
reduccién de los ingresos presupuestarios en el corto plazo con el fin de mantener la
coherencia de las finanzas publicas y, al mismo tiempo, garantizar la gobernabilidad del
pais y evitar el enfrentamiento politico con una oposicion perredista que lo quiere ver
fracasar. He aqui la importancia de aprobar la iniciativa propuesta, aunque ésta no sea

propiamente una reforma fiscal.

La primera fase se libro: cien fueron los diputados encargados de analizar, discutir y
modificar la Reforma Integral de la Hacienda Pdblica enviada por el presidente Felipe
Calderon al recinto legislativo. La segunda fase s6lo doce de los cien diputados negociaran
la aprobacion de la reforma: el PRD asignod a cinco representantes, el PAN a tres y el PRI Y
Nueva Alianza a dos cada uno (véase Cuadro 5.2). La mayoria de estos diputados no fueron
elegidos en las urnas, pero conocen perfectamente la linea de sus respectivas bancadas y las
pretensiones de sus gobernadores. De estos ultimos dependi6 la aprobacién de la reforma

fiscal.

Cuadro 5.2. México: diputados negociadores de la reforma hacendaria, 2007

Nombre Partido politico

. Jorge Estefan

. Javier Guerrero
. Raul Padilla

. Edgar Ramirez PAN
. Manuel Minjares

. Raymundo Cardenas

. Antonio Soto

. Juan Guerra PRD
. Pablo Trejo

. Carlos Altamirano

. Manuel Céardenas

. Miguel Angel Jiménez

PRI

NFPOBRWNEWONEDNERE

Nueva Alianza

Fuente: elaboracién propia con informacion del diario El universal, 2007.
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En opinion del ex secretario de Relaciones Exteriores, Jorge Castafieda, el panorama
es claro, “[e]l poder central es cada vez menor. Ante esta realidad, la estrategia de Calderon
es hacer lo mejor posible con lo que existe, con el pais que le entregaron. Lo que no esté
previamente acordado, como tarjeta de crédito, ni siquiera me lo voy a proponer. Calderdn
reconoce que no tiene las canicas necesarias para impulsar grandes cambios (...). Calderén
trata de hacer cambios con proyectos preaprobados. Manda al Congreso sélo lo que sabe
que puede obtener de antemano. No quieren hacer nada que les pueda resultar mal (...).
Calderon (...) [q]uiere mostrar que hay resultados, no decirle a la poblacién como se llega a
ellos. Su gobierno no es pedag6gico ni movilizador. No le dice al pais a donde quiere

Ilevarlo; se limita a decirnos lo que es posible hacer” (Castafieda, 2007).

Post-scriptum

Ya redactado este documento se presentd un factor adicional en el marco de la
discusion politica de la reforma fiscal: la negociacion paralela de la reforma electoral.
Asi, una vez mas la economia quedé ligada a la politica. Y es que durante los primeros dias
de septiembre la reforma tributaria fue condicionada a la aprobacion de la reforma
electoral propuesta por el PRIy el PRD, en la que los partidos mas grandes tendrian ahora
el control directo de los procesos electorales (como en la época de los gobiernos priistas,
por algo son el PRI-RD). Las venganzas estan a la orden del dia: 1) la del PrI contra la
dirigente del Sindicato Nacional de Trabajadores de la Educacion (SNTE), Elba Esther
Gordillo y 2) la de Lopez Obrador contra el Consejero presidente del Instituto Federal
Electoral (IFg), Luis Carlos Ugalde. Entre tanto la sHcP aguardd hasta el limite para
entregar el Proyecto de Presupuesto de Egresos para 2008 esperando que en la primera
semana de septiembre fuera aprobada la reforma fiscal, pero lo cierto es que la aceptacion

de ésta fue aplazada.

Ante tal panorama, el 8 de septiembre de 2007 la secretaria de Hacienda presentd

dos escenarios para el presupuesto de 2008. En el primero, sin reforma fiscal, se estimé
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una caida en el gasto publico de 1.1% con respecto al gasto ejercido en 2007 y un
crecimiento de 3.5%, y en el segundo, con reforma, se estima que el erario obtendria
ingresos adicionales por 115 mil millones de pesos en el primer afio, los cuales se
destinarian a inversion en infraestructura (70%) y transferencias a los estados (30%),
alcanzando asi un crecimiento de 3.7% (véase Cuadro 5.3). El condicionamiento politico
aludido frenaria el incipiente avance democratico que se habia logrado con la autonomia
de las instituciones electorales respecto del poder ejecutivo, al trasladarlo al legislativo, y
bajaria marginalmente el crecimiento programado desde el sector publico.

Cuadro 5.3. México: escenario macroeconémico para 2008

Concepto Sin reforma Con reforma
Producto interno bruto 3.50% 3.7%
(PIB)
Inflacion o
- - .0% .0%
(diciembre/diciembre) 3.0% 3.0%
Tipo de cambio promedio 113 112

(pesos por délar)
Tasa de interés nominal
promedio 7.2% 7.0%

(CETES a 28 dias)
Cuenta corriente

-1.0% -1.0%
(% del PIB) > °
Balance fiscal
0.0% 0.0%
(% del PiB) ° °
Precio mezcla mexicana de
petréleo 46.6 46.6
(délares por barril)
Plataforma de exportacién 1,678 1,678

(millones de barriles diarios)

Deuda interna 220,000 220,000
(millones de pesos)

Deuda con organismos

internacionales 1,500 1,500
(millones de délares)

Fuente: sHcP, Criterios generales de politica econdmica para 2008. Tomado del diario El
universal, septiembre 9 de 2007.
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La nueva modelacion estandar se caracteriza por incorporar en su analisis la
importancia que adquieren las expectativas de los individuos sobre la economia y la
motivacion de las autoridades para sorprender a los agentes con el fin de optimizar sus
decisiones de politica. La potencia de este enfoque radica en la microfundamentacion de la
macroeconomia. Asi, el enfoque de credibilidad macroeconémica supone que una politica
monetaria prevista es neutral incluso en el corto plazo. Y, por su parte, una politica
monetaria imprevista si influye en el comportamiento de las curvas de OA y DA.
(Dornbusch, Fisher y Startz, 2004). Siguiendo este marco se pueden obtener algunas
perspectivas politicas y econdmicas para algunos paises de América Latina que celebraron

elecciones presidenciales durante 2006.

A. La perspectiva politica: ¢una mezcla de izquierdas?

El maraton electoral celebrado en América Latina desde finales del afio 2005 y
durante todo 2006 estuvo dominado por discursos politicos de izquierda moderada con
propuestas pro-mercado. Esta tendencia politica, al parecer, se mantendra vigente en la
region durante los préximos afios debido a que resultaron triunfadores en las urnas el mayor
numero de lideres politicos que abrazan esta posicion y que fueron ratificados con el voto
de las mayorias para un nuevo periodo presidencial; aunado a esto, el triunfo de candidatos
conservadores en Colombia, Costa Rica, México y Per0, reducia las posibilidades de
establecer, de nueva cuenta, el populismo como proyecto econémico unico de los paises

latinoamericanos.

Sin embargo, la reeleccion de Hugo Chavez, el lider politico mas “radical” de la
region, y los triunfos —econémicamente no significativos, pero si politicamente ruidosos—
de Daniel Ortega y Rafael Correa en Nicaragua y Ecuador, respectivamente, modificaron el
panorama politico de la region (véase Cuadro 6.1). Ante ello, el resto de dirigentes de

América Latina habra de definir el camino a seguir entre tres opciones principales: la
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primera es continuar con la integracion latinoamericana de izquierda moderada encabezada
por Brasil, la segunda, sumarse junto con Bolivia y ahora Ecuador y Nicaragua al proyecto
“bolivariano” de Hugo Chavez, que cuenta con el apoyo espiritual del régimen castrista 0,
una tercer opcion que fortalece la vision conservadora y que ha sido emprendida por

México y Colombia.

En este sentido, el panorama postelectoral muestra que, por el momento, no existe
enfoque politico que domine en la region. Solo por ejemplificar, se tiene que el blogue de
izquierda moderada permanecio constante, la retérica populista se consolidé en Venezuela
y obtuvo el triunfo en tres paises mas y, por ultimo, la vision conservadora mantuvo su
vigencia en Colombia y México y sumé en sus filas a Costa Rica y Peru. Aqui, resulta
interesante enunciar que el mayor respaldo electoral fue obtenido por los presidentes de
Colombia (62.40%) y Venezuela (62.90%), —paises en que paraddjicamente se enfatizan
discursos contrapuestos— el primero defiende la vision conservadora y el segundo augura el
discurso populista; esta misma situacion se presenta en México y Nicaragua, en donde los
candidatos triunfadores obtuvieron el respaldo electoral mas bajo, 35.90 y 38.10 por ciento,

respectivamente (véase Cuadro 6.1).

En el resto de los paises latinoamericanos, el voto medio favorecio, en general, a la
estabilidad econdmica, por sobre, el avance significativo del discurso populista —que a
principios del afio 2006 temian muchos inversionistas— y la consolidacion plena de
economias de mercado —que las clases medias buscaban erigir—, por lo que entonces, el
mapa politico de la region permanecio sin modificaciones sustantivas, puesto que en el
mayor nimero de paises se dio continuidad politica a los gobiernos oficiales, y en aquellos
en que hubo alternancia, ésta se debié a que tenian presidentes transitorios (Bolivia y
Ecuador), el partido oficial no compitio en la contienda electoral (Peru), el partido en el
gobierno padecio rupturas internas (Nicaragua) y, por tltimo, en Costa Rica la permanencia
en el gobierno durante los dltimos doce afios y los escandalos de corrupcion condujeron al

partido gobernante a la mayor debacle de su historia.
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Cuadro 6.1. América Latina: mapa politico postelectoral

Respaldo Alternancia o0

Pais Presidente Visidén politica
electoral  continuidad * .
Brasil Luis Inacio Lula da Silva 60.80% . Izquierda
, : Continuidad
Chile Michelle Bachelet 53.50% moderada
Bolivia Evo Morales 53.70%
Ecuador Rafael Correa 2 56.70%  Alternancia .
; . 3 Populismo
Nicaragua  Daniel Ortega 38.10%
Venezuela  Hugo Chéavez 62.90%  Continuidad
Colombia  Alvaro Uribe 62.40% S
. . 5 ntinui
México Felipe Calderdn 35.90% ontintica o d
_ onservadora
Costa Rica Oscar Arias 4 40.90% Alt )
, ernancia
Peru Alan Garcia 4 52.60%

! La alternancia esta definida como un cambio de visién politica respecto de la presidencia que
le precedia; a diferencia de la continuidad, que indica lo contrario.

2 Al final de su campafia, Correa moder0 su discurso hacia una vision de centro-izquierda.

% Con discurso en favor de la estabilidad econémica y la reconciliacion.

* Vision politica conservadora, en principio.

Fuente: elaboracion propia.

B. La perspectiva econdmica: hacia la estabilidad macro

Este conjunto de paises de América Latina ha experimentado en los ultimos afios
una expansion significativa de su actividad econdémica —crecimiento promedio de 4.8% en
2006 (véase Cuadro 6.2)—, fruto de un entorno econdmico mundial estable —el prondstico
de crecimiento del piB mundial fue de 5% en 2006 y 2007- y de algunos choques de oferta
positivos para paises con economias petrolizadas, como Ecuador, México y Venezuela, que
se beneficiaron del aumento en el nivel de precios del barril de petrdleo y otros energéticos
(IMF, 2006).

A pesar del balance positivo en términos macroecondémicos que registr6 América
Latina en 2006 (véase Cuadro 6.2), existen factores que podrian irrumpir en el entorno

econdmico favorable hacia el futuro, entre éstos se cuenta una desaceleracion de la
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produccion de los Estados Unidos, un eventual endurecimiento imprevisto de los mercados
financieros mundiales, la volatilidad de los precios de los productos basicos —sobre todo por
una caida drastica de los precios de los no combustibles— y la presion comercial tras la
reduccion del acceso preferencial en la region del Caribe y la falta de progreso en los

acuerdos para una mayor liberalizacion comercial (iMF, 2006).

Cuadro 6.2. América Latina: indicadores macroeconémicos en paises
seleccionados*, 2005-2007 ¢

PIB Inflacion Balance de cuenta corriente
Pais y region 2005 2006° 2007 2005 2006°  2007° 2005 2006° 2007
(crecimiento real anual) (promedio del periodo) (porcentaje del piB)
Améri I
merica de 32 34 27 33 35 28 54 56 58
Norte
México 3.0 44 3.3 4.0 35 35 -0.6 -0.3 0.7
Améri I
Smrfr'ca de 47 48 45 6.9 5.7 5.7 29 24 14
u
Bolivia 4.1 41 3.9 54 4.1 4.0 5.0 5.0 48
Brasil 2.3 3.2 4.0 6.9 42 3.4 1.8 13 0.6
Chile 6.3 5.2 55 3.1 35 31 0.6 2.1 09
Colombia 5.2 5.2 45 5.0 4.7 42 -1.6 -1.6 -2.0
Ecuador 4.7 4.4 3.2 2.1 3.3 3.0 -0.3 2.7 -0.3
Perl 6.4 6.5 513 1.6 2.1 19 13 13 0.2
Venezuela 9.3 75 3.7 15.9 137 19.6 19.1 15.0 12.1
America 44 5147 84 74 64 48 48 46
Central
Costa Rica 5.9 6.5 5.0 13.6 13.0 10.4 -4.7 -4.9 -4.8
Nicaragua 4.0 3.7 42 9.6 9.2 7.0 -15.9 -155 -15.1
América
Latina y el 44 48 43 6.3 5.3 5.2 15 13 0.5
Caribe'

* La muestra considera a los paises que fueron participes en el maraton electoral de 2006 e
incorpora a Bolivia, pais que celebrd comicios electorales en diciembre de 2005.

¢/ Valor estimado.

! Promedio ponderado. Para el producto y la inflacién, se utiliza el piB ponderado segun la PPA;
para la cuenta corriente externa, el piB en délares ponderado.

Fuente: elaboracién propia con base en IMF, 2006.
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Bajo este marco internacional de ajuste, el conjunto de paises de la regién tuvo un
crecimiento moderado del producto en 2007 y, ademas, para aquellos paises que durante el
periodo 2004-2006 observaron burbujeantes expansiones econdmicas de corto plazo
provocadas por choques de oferta positivos, la desaceleracion se torné contundente, pues
sus tasas de crecimiento tendran que convergir con la tasa de crecimiento potencial de largo
plazo. Ejemplos claros de esta situacion son Venezuela y, en menor medida, Ecuador
(véase Cuadro 6.2). No obstante, hay que reconocer que las autoridades monetarias de los
paises de la region han logrado mantener la estabilidad macroecondmica, cuya principal
caracteristica se centra en el establecimiento de bajas presiones inflacionarias, producto de
una adecuada aplicacion del esquema de blancos de inflacion —salvo Costa Rica y
Venezuela, paises que registran niveles inflacionarios de dos digitos (véase Gréafica 6.1,

Panel B).

Ahora bien, considerando el grado de estabilidad macro (expansion econémica y
precios estables) y el desempefio del sector externo, este conjunto de paises puede
agruparse en tres bloques distintos: el primero incorpora a las economias con la mayor
estabilidad de la regidn, caracterizadas por poseer un crecimiento regular del producto (y),
una inflacion baja (z) y un balance de cuenta corriente (CAB) manejable —superavitario en
Brasil y Chile y ligeramente deficitario en Colombia y México— (véase Grafica 6.1, Panel
A), el segundo bloque concentra a aquellas economias con mayor volatilidad
macroeconomica —Costa Rica, Nicaragua y Venezuela— y que se identifican por registrar
niveles inflacionarios altos que superan en gran medida al promedio de la region (véase
Gréfica 6.1, Panel B).
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Gréfica 6.1. América Latina: paises con mayor y menor estabilidad

macroecondémica,* prondsticos para 2007

Panel A. Paises con mayor estabilidad macroeconémica

México
— - @ - — Colombia

Panel B. Paises con menor estabilidad macroeconémica

= = = =Venezuela

Costa Rica

— = = Nicaragua

* La muestra considera a los paises que fueron participes en el maratén electoral de 2006.

Fuente: elaboracién propia con base en datos del IMF, 2006.
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Por ultimo, el tercer blogue aglomera economias pequefias como Bolivia, Ecuador y
Per( —las dos primeras altamente dependientes de la exportacion de recursos energéticos y
la tercera apuesta por la apertura comercial- que han logrado sostener una relativa
estabilidad macroecondmica, pero que enfrentan problemas de desigualdad social,
concentracion del ingreso y una frecuente agitacion politica, que al parecer es endémica en

Bolivia y Ecuador (véase Grafica 6.2).

Gréfica 6.2. América Latina: economias pequefias,* pronosticos para 2007

——————— Bolivia
—— — Ecuador

Perd

* La muestra considera a los paises que fueron participes en el maratén electoral de 2006
e incorpora a Bolivia, pais que celebré comicios electorales en diciembre de 2005.

Fuente: elaboracién propia con base en datos del ImMF, 2006.

En suma el crecimiento y el desarrollo econémicos de América Latina, una vez mas,
dependen no solo de la correcta aplicacion de las politicas monetaria y fiscal en cada uno de
los paises de la region, sino que también estan en funcion de las decisiones de los lideres
politicos que defienden posiciones ideoldgicas factibles o no factibles. EI caso mas claro se
encuentra en Venezuela, donde la incipiente democracia establecida puede convertirse en
una dictadura presidencial indefinida y que, ademas, con el discurso “socialista” arrastra a
otras economias con menores recursos a un futuro incierto, como es el caso de Bolivia,

Ecuador y Nicaragua.
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En cambio, los lideres de otros paises de la regidon con una posicion de izquierda
moderada pretenden desarrollar las economias de sus paises con politicas asistencialistas y
de mercado, sin olvidar la necesidad de integracion con la economia mundial mediante la
firma de tratados de libre comercio, buscando erigir economias altamente dinamicas. En
otros, como en el caso de México, el gobierno entrante no sélo aplica politicas de mercado,
sino que ademas hace uso de politicas heterodoxas limitadas, como los pactos o acuerdos
entre sectores productivos especificos con problemas de corto plazo, a fin de alcanzar una

plena estabilidad econémica que derive en un mayor crecimiento del producto.

Asi, en Brasil desde la llegada a la presidencia de Lula en 2002, al parecer la
economia ha dado un giro estructural tanto en su comportamiento macroeconémico, como
en la composicién de los motores de crecimiento. Todo esto como producto de la aplicacion
de politicas fiscal y monetaria independientes, que ademas buscan cumplir blancos ya
establecidos. Es entonces que el sindicalista Lula dio un giro en favor de la economia de
mercado y se olvido de los discursos populistas o de “izquierda” que en un principio

emulaba.

Sin embargo, la economia de mercado es ampliamente dinamica y en ella pueden
surgir cambios inesperados que afecten la estabilidad ya alcanzada. Por tanto no hay que
olvidar que existen expectativas negativas impulsadas por los agentes privados cuando la
credibilidad de las autoridades monetarias estéa afectada. Se recordaré que el BCB se ha visto
afectado en su indicador de credibilidad durante 2006, como lo muestra la alta volatilidad

del diferencial de tasas de interés. Aqui hay entonces un interesante foco de atencion.

En el caso de Venezuela el teniente coronel Hugo Chéavez es el mejor ejemplo de la
incompatibilidad entre la retdrica del discurso y la realidad de la préctica econdémica. Y
aunque, segun é€l, ha instaurado un nuevo modelo de produccion social, lo que en realidad
observamos en Venezuela es una economia de estado, petrolizada y populista, que intenta
diversificar no el tipo de bienes exportables sino su cartera de clientes, vinculandose con
aquellas economias que actualmente experimentan un mayor dinamismo econémico, como

lo es China, pero sin restringir el nivel comercial que mantiene con EE Uu.
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En el plano social, la evidencia muestra una contundente desigualdad en la calidad
de vida de los sectores de la poblacion, y aunque el IDH refleje que Venezuela posee un
nivel de desarrollo alto, lo cierto es que se encuentra apenas en el limite inferior de un
rango entre 0.80 y 1 que comprende esta categoria. Es entonces que a siete afios del
gobierno de Chéavez el desarrollo social no ha recibido los beneficios que el auge de los
precios del petroleo ha generado; en cambio si ha sido afectado por los conflictos politicos

internos.

Ademas resulta interesante enunciar que el proceso de desinflacion experimentado
en Venezuela sugiere la existencia de una tasa de sacrifico anémala a la del resto de los
paises que han experimentado altos niveles inflacionarios, pues el crecimiento de la
economia venezolana depende en gran medida del ciclo de los precios del petrdleo, ya que
como se pudo observar en el primer periodo desinflacionario se abati6 el elevado nivel de

precios sin que el producto se viera afectado.

Y aunque el teniente-coronel Chavez y los supuestos idedlogos comunistas de
Venezuela pretenden hacer creer que ha sido instaurado un régimen socialista en ese pais,
hasta el momento no existe en ellos una perspectiva real de los idearios emancipatorios que
Karl Marx propuso en su nocion de comunismo, ni mucho menos la transformacion cultural
de los individuos para crear una nueva sociedad. Por el contrario, lo que si concurre es una
politica de estado centralizada en un presidente que obstruye el desarrollo de la democracia
liberal: a fines de 2006 ésta aln era incipiente, seis meses después ya agonizaba. En su
lugar, el capitalismo de Estado toca a la puerta, pero tendra que lidiar con la fiebre
consumista desatada entre los agentes privados de Venezuela.

Las medidas autoritarias del presidente Chavez en favor de algunos agentes
privados y en contra de otros, tienen un mensaje de enfrentamiento. No se trata solamente
de finiquitar 0 no concesiones, se trata de violaciones a los derechos y garantias de los
individuos. La realidad del coronel-teniente no embona con el desarrollo del capitalismo de

mercado, con aquella cultura liberal y socialdemdcrata que defiende el derecho a elegir y la
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libertad de expresion. Chavez mantiene el discurso clasista como arma de golpeo y
manipulacion, tanto como ya lo han hecho otros dictadores, como Fidel Castro, mientras

despoja al pueblo de su poder decisorio concentrandolo en si mismo.

En México las expectativas econdmicas y sociales de la poblacion han cambiado, ya
que la incipiente economia de mercado busca consolidarse. Sin embargo, la clase politica
mexicana sigue ensimismada en conflictos partidistas ajenos a las necesidades de la
poblacion, asi como en costumbres caciquiles que no permiten el avance econémico del
pais. El presidente Felipe Calderdn busca romper este estigma, sin embargo, lo quiere
romper sin que esto le represente algun costo politico. Calderdn esta actuando de manera
posibilista: no propone algo que le pueda significar fracasos; ambiciona triunfos modestos o
hasta mediocres que mantengan la gobernabilidad, pues sabe que enfrenta a una oposicién
partidista (especialmente la del PRD) que se ha empecinado en rechazar casi todo lo que el
gobierno intente llevar a cabo. A los partidos opositores no les interesa el crecimiento
econdémico del pais, mucho menos el desarrollo, ni tampoco los sectores de ingresos bajos

que dicen defender; lo que les interesa es ser el partido gobernante al costo que sea.

Entonces, desde la perspectiva politica y una vez lograda la reforma a la Ley del
Instituto de Seguridad y Servicios Sociales de los Trabajadores del Estado (1SSSTE), la
iniciativa hacendaria clarificé las limitantes a las que se enfrentara el gobierno federal ante
cualquier tipo de reforma que pretenda. Pero también evidencio el grado de chantaje al que
son capaces de recurrir los partidos de oposicion con tal de hacer fracasar al actual
gobierno. Por un lado, los lideres del pri, con la intencién de mantenerse vigentes en las
elecciones de 2012, aprovecharon esta coyuntura y se hicieron participes en la discusion de
la reforma hacendaria preocupandoles mas lo que la poblacién fuera a pensar de ellos por
haber propuesto el impuesto al consumo de gasolina que hacer modificaciones de fondo a la
iniciativa de reforma. Por el otro, el PRD se encerrd en una discusion interna sobre si
actuarian con violencia o no en la antesala del primer informe de gobierno. Asi, el chantaje
mutuo de la clase politica hizo acto de presencia en la discusion partidista de la reforma

fiscal.
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Por tanto, aunque se logro concretar la reforma hacendaria propuesta, es necesario
sefialar que ésta no es Optima para compensar en el largo plazo la baja en los ingresos
petroleros, pero si tiene los elementos basicos para resolver la estrechez de los ingresos
presupuestarios en el corto plazo. Entonces, por el momento, no se trata de una reforma
fiscal sino mas bien de una reforma tributaria con el objetivo de mantener el equilibrio
fiscal por la via de los impuestos —ante una posible reduccion de los ingresos no
presupuestarios (en particular, de los ingresos petroleros)—, evitando reducciones en el

gasto publico.

Las propuestas impulsadas y ahora posibles son el primer paso para reformar el
sistema tributario mexicano que, siendo presa de la elusidn y evasion fiscales, se caracteriza
por su baja recaudacion en comparacién con otras economias. Hasta el momento, a pesar de
que la poblacién parece aceptar la reforma, el sector empresarial no asume su
responsabilidad tributaria y busca seguir con los beneficios fiscales que los gobiernos
anteriores le concedieron. Por su parte, el gobierno federal intentara seguir propulsando en

el futuro inmediato el paquete de reformas en éste y otros sectores de la economia.

Por otra parte, aunque los hogares generan el mayor monto de ahorro financiero
(38.7% del PiB en 2006), hay que aclarar que la tercera parte de éste es ahorro forzoso
proveniente del Sistema de Ahorro para el Retiro (SAR). Ahora bien, si los créditos al
consumo y a la vivienda se han incrementado considerablemente en los Gltimos afos,
entonces, como consecuencia el endeudamiento de las familias también aumenté. Esta es la
razon por la cual la tasa de ahorro voluntario sin SAR sea baja (11.6 % del PiB en 2006)
aunque la posicion financiera neta de los hogares sea superavitaria. Si las familias
continGan con este comportamiento y alcanzan endeudamientos mayores al 30% de su nivel

de ingresos podrian surgir problemas financieros.

Finalmente, a pesar de la relativa estabilidad macro alcanzada en América Latina,
los distantes contextos politicos entre los paises de la region han comenzado ha generar
tensiones politicas que podrian impactar negativamente en la actividad econdémica y

desvanecer los prondsticos de crecimiento positivos para 2008.
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* k% %

Comprender de forma modelada las relaciones que existen entre la economia y la
politica fue el incentivo que me llevd ha desarrollar esta tesis. Y, aunque esta investigacion
representa mi primera incursion al enfoque de credibilidad macroecondémica, espero que el
desarrollo teorico y las descripciones empiricas del trabajo motiven la divulgacién y la

ensefianza de temas como la credibilidad y las expectativas en nuestra Facultad.
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Amcham Cémara Estadounidense de Comercio, por sus siglas en inglés.

APEX Asociacion de Prensa Extranjera de Costa Rica

Banxico Banco de México

BCB Banco Central de Brasil

BCCR Banco Central de Costa Rica

BM Banco Mundial

CAB Balance de cuenta corriente, por sus siglas en inglés.

CETES Certificados de Tesoreria

CETU Contribucion Empresarial de Tasa Unica

CFC Comision Federal de Competencia

CHN Centro Nacional de Huracanes de Estados Unidos, por sus siglas en inglés.

CNBV Comision Nacional Bancaria y de Valores

CNE Consejo Nacional Electoral de Venezuela

CONDUSEF Comision Nacional para la Proteccion y Defensa de los Usuarios de Servicios
Financieros

csJ Corte Suprema de Justicia de Ecuador

DF Dolarizacion financiera

EE UU Estados Unidos de América

FMI Fondo Monetario Internacional

IACCE indice Adelantado de Cambios en el Ciclo Econémico de Ecuador

ICE indice de Confianza Empresarial del Ecuador

ICI Impuesto contra la informalidad

IDE Impuesto para los depositos en efectivo
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IDH
IEAT
IED
IEPS
IFE
IMF
INE
INPC
IPyC
ISR
ISSSTE
IVA
LICI
OCDE
ocp
ODM
OEA
ONU
OPEP
PAC
PAN
PDVSA
PIB
PIEDRA

PNI

indice de desarrollo humano

Industria electronica de alta tecnologia

Inversion extranjera directa

Impuesto especial sobre la produccién y servicios

Instituto Federal Electoral

International Monetary Fund

Instituto Nacional de Estadistica de Venezuela

indice nacional de precios al consumidor

indice de precios y cotizaciones

Impuesto sobre la renta

Instituto de Seguridad y Servicios Sociales de los Trabajadores del Estado
Impuesto al valor agregado

Ley del Impuesto contra la Informalidad

Organizacion para la Cooperacion y el Desarrollo Econémicos
Oleoducto de Crudos Pesados

Obijetivos de Desarrollo del Milenio

Organizacion de Estados Americanos

Organizacion de las Naciones Unidas

Organizacion de Paises Exportadores de Petréleo

Partido Accién Ciudadana de Costa Rica

Partido Accion Nacional

Petrdleos de Venezuela

Producto interno bruto

Partido Independiente Electoral de Respuesta Avanzada de Venezuela

Programa Nacional de Infraestructura
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PLN

PRD

PREP

PRI

PSDB

PSOL

PT

RCTV

SAR

SHCP

SNTE

TLC

TSE

Partido de Liberacion Nacional de Costa Rica
Partido de la Revolucion Democrética

Programa de Resultados Electorales Preliminares
Partido Revolucionario Institucional

Partido de la Social Democracia Brasileira
Partido Socialismo y Libertad de Brasil

Partido del Trabajo de Brasil

Radio Caracas Television de Venezuela

Sistema de Ahorro para el Retiro

Secretaria de Hacienda y Crédito Publico
Sindicato Nacional de Trabajadores de la Educacion
Tratado de Libre Comercio

Tribunal Supremo de Elecciones de Costa Rica
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