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INTRODUCCION

Una reforma fiscal integral no sélo debe considerar el objetivo recaudatorio
sino también la modernizacion administrativa y su congruencia con las
metas de ahorro, consumo e inversion. “Debe alentar la inversion privada y
la creacion de empleos en el sector formal de tal manera que permita la
posibilidad de un crecimiento persistente por medio de su influencia en la

productividad de los agentes econémicos”.

Para lograr que la politica tributaria le de al gasto publico el papel de
promotor del crecimiento se debe recuperar la confianza en el gobierno e
integrarse con la sociedad, es decir, enfocar parte importante del sector
publico. El tener instituciones mas fuertes y modernas es una condicion
para tener una reforma fiscal que impulse el crecimiento econémico, a su
vez esto debe influir de manera decisiva sobre la realidad econdmica
porque afecta directamente a la utilizacion de los recursos agregados vy al
nivel de demanda agregada, no es suficiente desreglar el mercado para
tener un crecimiento economico estable y equitativo, ni tener equilibrio
macroecondmico, sino aplicar programas que fomenten la inversion y el

financiamiento, incluir la innovacion e invertir en capital humano y social.

También los estimulos tradicionales que van desde subsidios,
transferencias, procesos controlados, entre otros, no garantizan el
crecimiento econdmico sostenido, ambas posturas han generado
resultados econdmicos poco favorables, demostrando que dichas politicas

deben ir acompafadas de reformas institucionales que lo fortalezcan.

! Ortiz P., Luis Angel, “Reforma Tributaria y financiamiento del Gasto Puiblico en México”, en “Politica fiscal y
financiera en el contexto de la reforma del estado y la desregulacion economica en América Latina”. Coordinadoras:
Manrique Campos, Irma y Loépez Gonzalez Teresa, 2005.



En la actualidad el gasto publico en México se caracteriza por los siguientes

aspectos:?

e Ser insuficiente a nivel federal, estatal y municipal. Como porcentaje
del PIB ha venido disminuyendo en los Ultimos afios y en la
actualidad representa una proporcion muy inferior a la necesaria
para atender de forma adecuada los derechos sociales (salud,
educacion, vivienda).

¢ Dificultar su ejecucién a través de sus multiples sistemas de control.

e Concentrar las decisiones, en cuanto a monto y destino.

e Carecer de transparencia en cuanto a la asignacion de recursos.

Sin embargo, las finanzas publicas enfrentan una caida en los ingresos

tributarios y el estancamiento de los ingresos totales del gobierno federal.

El equilibrio fiscal ha llevado al Estado a instrumentar una politica fiscal
restrictiva que solo ha provocado la contraccion de la actividad econémica y
la caida del empleo ademas de la baja de los ingresos de las empresas y
las familias, lo que construye un circulo vicioso en la deduccion de la base
tributaria y por ende el desplome de la recaudacion de los ingresos. Este
circulo se cierra con el incremento del déficit fiscal lo que obliga a recurrir al
endeudamiento nuevamente. El saneamiento de las finanzas publicas, no
s6lo depende de los ingresos tributarios, sino del gasto que representa la
carga de servicios de la cuenta publica total (interna-externa) y sus efectos

en las finanzas publicas.®

2 Tello Macias, Carlos,” Estado y Desarrollo Econémico: México 1920-2006"

3 Manrique Campos, Irma, “La politica tributaria en la reforma fiscal: propuestas y contradicciones”, en “Politica fiscal
v financiera en el contexto de la reforma del Estado y la desregulacion economica en América Latina”. Coordinadoras:
Manrique Campos, Irma y Lopez Gonzélez, Teresa, 2005.



Ante la pérdida del dinamismo econémico, tanto por las politicas monetaria
y fiscal contraccionistas como por los efectos de la lenta recuperacion de la
economia estadounidense se ha afectado al sector exportador y es muy

probable que los ingresos tributarios sigan bajando.

Para la recuperacion econdmica se requiere destacar en las politicas
publicas la forma de asignacion de gastos mas que con su eficacia a
programas de mejoramiento educacional, salud, vivienda o de
infraestructura que aumenten las capacidades productivas de los factores
para asi incidir en el crecimiento a largo plazo, sé6lo un Estado fiscalmente
fuerte y con amplia capacidad econémica puede actuar con autonomia, sin
estar sujeto a los dictados del mercado y contar con una suficiente

legitimidad social para enfrentar los rezagos existentes en el pais.*

Es importante relacionar los programas publicos con las necesidades, la
fuente de la demanda®. El presupuesto federal fue durante muchos afios el

estabilizador mas importante de la economia mexicana.®

Esto se debe a la aplicacion de la corriente Keynesiana, el gasto publico no
fue solamente anti ciclico, sino también elevod el nivel de inversion, estabilizé

las expectativas y a su vez elevé el consumo.

Es aceptable que las economias son abiertas, que existe un gran volumen
de comercio entre ellas y sujetas a varias externalidades, por lo que los
mecanismos gubernamentales tienen muy poca posibilidad de luchar por

una estabilidad econdémica, cualquier politica comdn tendra resultados

“Tello Macias, Carlos, ” Estado y Desarrollo Economico: México 1920-2006"

> Stiglitz, Joseph

8 Correa, Eugenia, (2005).”México, la crisis fiscal del Consenso de Washington”, en “Politica fiscal y financiera en el
contexto de la reforma del estado y la desregulacion economica en América Latina”. Coordinadoras Irma Manrique y
Teresa Lopez Gonzalez.



pobres o nulos. El aspecto mas importante de la politica gubernamental
para luchar contra la inestabilidad es su poder de crear dinero, situacion que
les esta vedada en casi todas las constituciones federales de los Estados,
ya gque se considera un proceder en materia de endeudamiento y el usar

financiamiento deficitario.

Se puede proyectar la posibilidad de una politica estabilizadora en sistema
federal, tomando medidas macroecondmicas de estabilizacion de ingresos,
precios y empleo. Lo anterior se basa en la adopcion de economias de
escala organizando un sistema monetario y bancario y conseguir un estable

valor externo para la moneda doméstica.’

Si la economia se enfoca en un aspecto importante de productos de
exportacion, se puede observar que esto genera ingresos que fluctian a lo
largo del afno, por lo que dichas fluctuaciones obligan a los Estados a
mantener una importante reserva de cambio extranjero o en otro caso a

ajustes internos de consumo, importacion e inversion.

W. E. Otaes, (teoria del federalismo fiscal) afirma que las medidas fiscales
convencionales no son favorables para ser usadas en contra de la
inestabilidad y la estabilidad puede ser encontrada con otras herramientas;
una de las mas usuales es tratar de atraer nuevo gasto de fuentes externas,
induccién a la localizacion de industrias nuevas, en el que se incluyen
parques industriales y préstamos. Estas medidas no sirven para remediar
los problemas, ya que trata de atraer industrias quitandola a otras

entidades.

” Retchkiman K., Benjamin, “Aspectos estructurales de la economia publica”. México 1975, Editorial Textos
Universitarios.



En diferentes publicaciones se han abordado sobre los factores que
determinan la tasa de crecimiento de una economia en el largo plazo, sin
embrago, dentro del marco de la literatura macroecondmica moderna existe
la aprobaciéon y el consenso de que la politica fiscal influye de manera
decisiva en la determinacion de la realidad econémica puesto que interviene

directamente en la utilizacion de los recursos agregados.

El objetivo al abordar sobre el tema es ampliar la informacion en un caso
tedrico sobre la importancia de instrumentar una politica fiscal que confiera
al Estado retomar su papel de promotor y organizador en materia de
asignacion del gasto a través de la formulacion de modelos simples de
acumulaciéon y que estos sean endégenos, de manera tal que permita un

equilibrio sujeto a una dinamica transicional de la economia.

La hipétesis que se deriva del planteamiento en la presente investigacion es
que al gasto publico se concibe como generador de crecimiento econémico
al convertirse en el principal factor para promover los lineamientos a seguir
segun en el Plan Nacional de Desarrollo, particularmente se expondra la
correlacion que tiene el gasto programado en infraestructura con la

evolucién de la productividad en México en los ultimos afios.

Las dos vertientes que se desarrollan corresponden; primero, la ortodoxa
que admite al gasto publico como generador de los efectos “crowding out”
sobre la actividad privada y por otra parte la de ascendencia keynesiana la
cual, fundada en los modelos de demanda agregada ubica al gasto publico
como una herramienta de politica econdmica efectiva para mitigar las

fluctuaciones de la actividad econdémica.



Capitulo 1. ASPECTOS TEORICOS SOBRE EL FINANCIAMIENTO Y
CRECIMIENTO.

En este primer capitulo de la investigacion que se presenta seran
abordados los aspectos tedricos fundamentales con base en la importancia
que juega el financiamiento en la inversion productiva como mecanismo
para lograr el crecimiento de la economia. Se analizan basicamente la
escuela de pensamiento neoclasico destacando la teoria de los fondos
prestables y las limitaciones que impone la insuficiencia de ahorro en las

economias.

Finalmente se presenta el esquema tedrico Keynesiano a partir del cual se
demuestra que las economias se mueven en constante desequilibrio y que
no todo el ingreso es consumido, por lo que el financiamiento a la inversién
juega un papel relevante como mecanismo para promover el empleo y por
consecuencia la demanda efectiva y por tanto al crecimiento del mercado

doméstico en los paises.

Se analiza los efectos del gasto publico mediante la formulacién de un
planteamiento simple de Keynes a través de la acumulacion de capital en
inversion publica productiva y de forma endbégeno, de tal manera que
permita encontrar un equilibrio en la dindAmica en los factores de produccion
a largo plazo. En consecuencia, con este papel endégeno que debe asumir
el Estado en el proceso del crecimiento econdmico, la eleccidén en cuanto a
la composicion del gasto destinado a la formacion de capital publico y a la
prestacion de bienes y servicios resulta muy relevante para la consecucion

del objetivo propuesto en el Plan Nacional de desarrollo.



1.1 El financiamiento en el esquema neoclasico.

Desde el punto de vista de la teoria neoclasica el proceso de financiamiento
en una economia se da partir de lo que se conoce como la teoria de los
fondos prestables. Es decir, que el financiamiento a la inversion se dara en
funcién de la disponibilidad de ahorro en la economia y por consecuencia
del nivel de la tasa de interés que opere en el mercado financiero, por tanto,
tenemos que el proceso de financiamiento a la inversion bajo el esquema
neoclasico estara regulado por el nivel de la tasa de interés, y esta a su vez
sera un resultado de la relacion que exista en el mercado de oferta y
demanda de fondos prestables, o sea, sera el mercado el que determine el
nivel optimo de la tasa de interés y por consecuencia del proceso de

financiamiento a la inversion.

Esta teoria reconoce la concepcion no monetaria de la tasa de interés que
permite identificar las fuerzas que determinan su nivel natural o de equilibrio
a largo plazo, incluye el andlisis de las decisiones de diversos actores sobre
la actividad financiera tanto en su calidad de oferentes como demandantes
de crédito y ademas admite la participacién de mas actores en la interaccion
del marcado. La funcion o curva de la demanda de los fondos prestables
resulta de la agregacion de las respectivas funciones, correspondientes a
consumidores, empresas, gobierno, intermediarios financieros y sector
externo. La estabilidad de la economia depende ademas de la relacion entre
la funcion de oferta y demanda de los fondos prestables, del equilibrio en el
mercado de bienes, en el sentido de que el ahorro planeado sea igual a la
inversion planeada, del equilibrio en el mercado monetario y del equilibrio de

la balanza de pagos.



Este proceso, refleja la influencia de como los economistas neoclasicos
veian al sistema econdémico como un todo que tiende a auto-regularse y en
consecuencia sera el mercado el que determine el nivel 6ptimo de precios y
por tanto la asignacién de los recursos en la economia, mediante la
determinacion de los precios. Esta situacion puede ser mas ampliamente
expuesta a través de lo que sefiala el Dr. René Villarreal cuando afirma lo

siguiente:

El proyecto de ideologia politico-social del pensamiento clasico que se

infiere de la teoria y politica econdmicas se expresa de la siguiente manera:

“El Estado esta confinado a desempefiar un papel pasivo como agente
econdmico; el de agente guardian y policia, pues el sistema de libre
mercado se encarga de realizar la o6ptima asignacion de los recursos,
maximizar la produccién y proveer de ocupacion plena a la poblacion
trabajadora. El mercado es el mecanismo autorregulador del proceso
econdmico y autocorrector de cualquier eventual desajuste del sistema

capitalista”.

El desarrollo del individualismo lleva al crecimiento y desarrollo 6ptimo de la
sociedad, pues a través del libre juego del mercado, la competencia
perfecta se encarga de eliminar a los menos eficientes y sélo sobreviven los
mas capaces (Darwin). Este proceso lleva a maximizar tanto la produccion

como el bienestar social.

El libre juego del sistema de precios del mercado lleva al desarrollo justo de
la sociedad, al distribuir el ingreso entre capitalistas, terratenientes y
trabajadores de acuerdo a sus productividades marginales o aportaciones a

la sociedad.



A nivel internacional, la politica de libre comercio bajo el patrén oro, lleva a
aumentar las ganancias del intercambio para todos los paises y finalmente a

elevar el bienestar econémico mundial.®

En efecto, bajo el esquema de la teoria neoclasica la economia en general
tenderia siempre al crecimiento y al equilibrio debido sobre todo a la
optimizacion que generaban las fuerzas del mercado en términos de los
precios, por consecuencia la economia no sufriria desequilibrios dado el

mercado.

Por tanto, tenemos que en términos de los mecanismos de financiamiento a
la inversion productiva, este proceso dependeria de las condiciones que
registrara el mercado financiero en cuanto a la oferta y demanda de fondos
prestables, siendo la principal limitacion la oferta ya que ello implicaria
mayores tasas de interés y por tanto, desplazaria a varios productores del
mercado de crédito cuyas tasas de rentabilidad nos les permitieran hacer

frente al pago del crédito.

¥ Villareal, René, “La Contrarrevolucién Monetarista”, Ed. Oceano, México 1984, pag. 56.



1.2 El papel del financiamiento bajo el esquema Keynesiano y

crecimiento.

Como ya observamos en el apartado anterior en el analisis de los
determinantes del financiamiento en los neoclasicos, Keynes por su parte,
establece desde el principio de su teoria general de la ocupacion, el interés
y el dinero, que debe existir una relacién igual entre la magnitud del ahorro
respecto a la inversion, en consecuencia tenemos que el ahorro es igual a la
inversidbn en una economia y se considera como un resultado entre el
consumo Yy el ingreso de un pais a nivel agregado. Pasemos entonces a
establecer cudles son los principales determinantes de la inversion en una

economia bajo la Optica de Keynes.

Iniciaremos entonces la discusion sobre los factores que hacen que los
empresarios lleven a cabo la toma de decisiones sobre la inversion, en este
sentido insistimos en que Keynes hace énfasis sobre las expectativas que
los empresarios tienen sobre los rendimientos esperados por la compra de
un bien de capital en el futuro ya que estos rendimientos seran
fundamentales en su decision de inversion. Por tanto, cuando “un individuo
compra una inversion o un bien de capital, adquiere derecho a una serie de
rendimientos probables que espera obtener de la venta de los productos,
durante la vida del bien, después de deducir los gastos de operacion
respectivos. Conviene llamar a esta serie de anualidades Q1, Q2......Qn el

rendimiento probable de la inversion.” °

Como podemos desprender de la afirmacion anterior de Keynes, observa la

importancia del tiempo en la determinacion de las expectativas que los

? Keynes, M. John, “Teoria general de la ocupacion el interés y el dinero”, Ed. FCE, México 1974, pag. 125.
10



empresarios tienen para decidir una inversién o bien contar con un incentivo
para lograr llevarla a cabo, en consecuencia, toma en cuenta que la
evolucion de los rendimientos probables de la inversién no son lineales en el
tiempo, pueden verse afectados por algun cambio que provoque la
reduccion de sus expectativas y por tanto de los rendimientos esperados, es
decir, debemos destacar la importancia que da Keynes al factor de las
expectativas en la economia que pueden ser medibles en tanto que la
incertidumbre que existe en la economia en el largo plazo no es posible ni

medirla ni anticiparla.

En este sentido, Keynes establece que el principal factor que determina las
decisiones de inversion por parte de los agentes econOmicos o0 los
empresarios sera... “La relacién entre el rendimiento probable de una unidad
mas de esa clase de capital y el costo de producirla, nos da la eficiencia
marginal del capital de esa clase. Mas exactamente, defino la eficiencia
marginal del capital como si fuera igual a la tasa de descuento que lograria
igualar el valor presente de la serie de anualidades dadas por los
rendimientos esperados del bien de capital en todo el tiempo que dure a su

precio de oferta.

La eficiencia marginal del capital se define aqui en términos de expectativa
del rendimiento probable y del precio de oferta corriente del bien de capital.
Depende de la tasa de rendimiento que se espera obtener del dinero si se
invirtiera en un bien recién producido; no del resultado histérico de lo que
una inversion ha rendido sobre su costo original si observamos
retrospectivamente sus resultados después de que ha terminado el periodo

de sus servicios.” 1°

' Keynes, op. cit. Pag. 125.
11



En efecto, la eficiencia marginal del capital nos representa primero que nada
una tasa o proporcion del rendimiento que el empresario espera obtener en
el futuro de la inversién realizada en el presente, por tanto, se considera que
esta tasa nos es otra cosa que su tasa de recuperacion de la inversion en el
futuro y no en el pasado, de ahi que se torne relevante el concepto de
expectativa del empresario el cual obviamente considera la evolucion
macroeconomica y la estabilidad que la economia presente en el futuro,
considerando que esto implica un riesgo el cual tratard de minimizarlo para
lograr la maximizacion de la eficiencia marginal del capital invertido
inicialmente, en consecuencia podemos concluir que un primer aspecto que
influye sobre las decisiones de inversion de los empresarios son las
expectativas que estdn fundamentadas sobre la estabilidad

macroecondmica con que cuente un pais.

Si consideramos que la eficiencia marginal del capital es una proporcion o
una tasa de rendimiento esperada que relaciona el precio de oferta con el
precio de demanda del bien de capital, estamos considerando entonces,
que por la inversion que se realice se obtendrd un mayor rendimiento
respecto a aquella tasa de interés libre de riesgo que se registre en el
mercado financiero, por consecuencia, la tasa de la eficiencia marginal del
capital debera ser mayor a la tasa de interés del mercado de bonos para

que exista el incentivo o la decision de inversion del empresario.

“En otras palabras, |la tasa de inversion seria empujada hasta aquel punto
de la curva de demanda de inversion en que la eficiencia marginal del

capital en general sea igual a la tasa de interés de mercado”.

12



Se deduce que el incentivo para invertir depende en parte de la curva de

demanda de inversién una en parte de la tasa de interés.” *

De lo anterior se desprende que existe una relacion inversa entre los niveles
de la tasa de interés libre de riesgo en el mercado financiero y la demanda
por inversion, es decir, que si dibujaramos la curva de demanda de
inversién “I” en el eje de la “Y” y por otra parte la tasa de interés del
mercado financiero “R”, en el eje de las “X”, tendriamos que la demanda de
inversion productiva se incrementa en la medida que la tasa de interés del
mercado financiero libre de riesgo disminuya, ya que habra mas proyectos
gue con una menor eficiencia marginal del capital se encuentren por encima

de la tasa libre de riesgo en el mercado financiero.

En este sentido tenemos que... "La eficiencia marginal de capital rige los
términos en que se demandan fondos disponibles para nuevas inversiones;
mientras que la tasa de interés rige las condiciones en que se proveen

corrientemente dichos fondos..."

Es decir, que la tasa de interés va a determinar la rapidez con que fluye la

generacion de los fondos para nuevas inversiones.

“La tasa de interés es la recompensa por privarse de liquidez durante un
periodo determinado; porque dicha tasa no es en si misma, mas que la
inversa de la proporcién que hay entre una suma de dinero y lo que se
puede obtener por desprenderse del control del dinero a cambio de una

deuda durante un periodo determinado de tiempo..." *3

"' Op. Cit., pag. 126.
"2 Keynes, 1983, pag. 151.
" Keynes, 1983, op. cit., pag. 151.
13



Asimismo, la tasa de interés es "el precio que equilibra el deseo de
conservar la rigueza en forma de efectivo, con la cantidad disponible de este
altimo lo que implica que si la tasa fuese menor, es decir, si la recompensa
por desprenderse de efectivo se redujera, el volumen total de éste que el
publico desearia conservar excederia la oferta disponible y que si la tasa de
interés se elevara habria un excedente de efectivo que nadie estaria

dispuesto a guardar”. **

En efecto, "la cantidad de dinero es el otro factor que, combinado con la
preferencia por la liquidez, determina la tasa real de interés en

circunstancias dadas. *°

"Hay tres clases de preferencia por la liquidez que hemos distinguido antes
dependen de 1) el motivo transaccion, es decir, la necesidad de efectivo
para las operaciones corrientes de cambios personales y de negocios; 2) el
motivo precaucion, es decir, el deseo de seguridad respecto al futuro
equivalente en efectivo de cierta parte de los recursos totales, y 3) el motivo
especulativo, es decir, el propésito de conseguir ganancias por saber mejor

que el mercado lo que el futuro traera consigo. *°

"Un aumento en la cantidad de dinero; reduzca la tasa de interés, esto no
sucederia si las preferencias por la liquidez del publico aumentan méas que
la cantidad de dinero; y mientras puede esperarse que, ceteris paribus, un
descenso en la tasa de interés aumente el volumen de la inversion, esto no
ocurrira si la curva de la eficiencia marginal del capital baja con mayor

rapidez que la tasa de interés; mientras es de suponer que ceteris paribus,

' Ibidem, pag. 152.
" Ibidem, pag. 152.
' Ibidem, pag. 154.
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un aumento en el volumen de la inversién haga subir la ocupacion, esto

puede no suceder si la propension a consumir va en descenso. *’

Un aumento en la oferta monetaria genera un exceso de dinero en
circulacion, es decir, un exceso de liquidez pero no significa que se
incremente el consumo, ya que al disminuir la tasa de interés debido a un
incremento de la oferta monetaria disminuye las inversiones y se genera
desempleo e incremento de los precios debido al exceso de dinero en

circulacion, lo cual acarrea inflacion e inestabilidad en el mercado.

"El concepto de atesoramiento puede considerarse como una primera
aproximacion al de preferencia por la liquidez. Ciertamente, si fuéramos a
sustituir  atesoramiento por propensibn a atesorar llegariamos
sustancialmente al mismo resultado, pero si por atesoramiento queremos
decir un aumento real en la tenencia de efectivo, es una idea incompleta y
seriamente desconcertante si nos hace pensar en atesoramiento y en no
atesoramiento como simples alternativas, porque la decision de atesorar no
se toma en términos absolutos o sin tener en cuenta las ventajas, y tenemos

que saber por tanto lo que hay del otro lado. *®

Por efecto, "El interés ha sido generalmente considerado como la
recompensa por no gastar, cuando en realidad es la recompensa por no

atesorar", °

El capital que no se invierte no siempre es consumido, ya que si se
incrementan los ingresos de un individuo, este no precisamente va ha
incrementar su consumo, porque si sus necesidades ya estan cubiertas no

tiene porque incrementar su consumo; por lo cual tiende a atesorar este

' Ibidem, pag. 156.
' Ibidem, pag. 157.
" Ibidem, pag. 157.
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incremento haciendo ineficiente su capital. Lo anterior nos explica que el

interés es por consecuente la recompensa por no atesorar el capital.

Para inducir a realizar nuevas inversiones “la tasa de rendimiento sobre el
costo debe exceder a la tasa de interés”. Esta nueva magnitud representa
en nuestro estudio, el papel principal en la parte de la teoria del interés a
gue se refiere a las oportunidades de inversion. Asi, el profesor Fisher usa
su “tasa de rendimiento sobre costo” en el mismo sentido y precisamente

con el mismo objeto que yo empleo “la eficiencia marginal del capital”. %

Lo importante que debemos destacar de lo dicho anteriormente por Keynes
es el hecho de que pese a la existencia de ahorro en la economia este no
necesariamente se orientard a la inversion productiva si la eficiencia
marginal del capital que se prevé resulta ser menor en el momento presente
gue la tasa de interés libre de riesgo en el mercado financiero, a partir de
esta afirmacién, podemos establecer una primera conclusién en el sentido
de que no todo ahorro es invertido en el sector productivo o se destina al
financiamiento a la inversion ya que esto dependera del nivel de tasa de

interés en el mercado.

Asimismo, debemos reconocer también que en el proceso de decisiones de
inversion existen varios tipos de riesgo, el primero se refiere al que incurre
el inversionista en el sentido de la probabilidad real de obtener los
rendimientos esperados cuando este invierte el total del capital y el segundo
riesgo importante se refiere cuando existe una institucion de crédito que

conceda crédito para financiar la inversion a través de la banca comercial.

“El segundo sin embargo, es una adicion pura al costo de la inversion, que

no existiria si el prestatario y el prestamista fueran la misma persona.

 Ibidem, 1974, pag. 129.
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Ademas, supone la duplicacion de una parte del riesgo del empresario, el
que se agrega dos veces al tipo de interés puro para dar el rendimiento
minimo probable que inducira a invertir; porque si una especulacion es
arriesgada, el prestatario necesitara un margen mas amplio entre sus
expectativas respecto a los rendimientos y la tasa de interés a la cual cree
que vale la pena contratar la deuda, en tanto que la misma razon
precisamente impulsara al prestamista a exigir un margen mayor entre lo
gue carga y la tasa de interés pura que basta para inducirle a prestar
(excepto cuando el deudor es tan fuerte y rico que esta en posicion de

ofrecer un margen excepcional de seguridad).” %

Es importante reconocer en este caso, que tanto para el inversionista
cuando invierte el cien por ciento de los recursos en la compra de capital
requiere considerar que la eficiencia marginal del capital sea mayor al nivel
de la tasa de interés en el mercado financiero, como cuando este solo
aporta una parte de la inversion y requiere del financiamiento a través de la
banca comercial, entonces tanto el inversionista debe entonces considerar
un mayor nivel de los rendimientos esperados en relacion a la tasa de
interés que le cobre la banca, como esta ultima debera evaluar el riesgo y el

rendimiento que el deudor debe tener que garantice el pago del crédito.

Por tanto, las decisiones de inversion dependeran en primera instancia de
las expectativas de los empresarios y de la eficiencia marginal del capital en
relacion a la tasa de interés del mercado, asimismo, la banca comercial
otorgara el crédito al inversionista o financiara la inversion siempre y cuando
la eficiencia marginal del capital del empresario sea mayor a la tasa de

interés que exista en mercado financiero mas el costo que ellos cobraran

! Ibidem, pag. 133.
17



por otorgar el crédito, lo cual significa que la eficiencia marginal del capital

debera ser mucho mayor a la media del mercado.

En este sentido, la tasa de interés libre de riesgo tiene un papel importante
en las decisiones de inversion de los agentes econdmicos en el sentido que
sirve de referencia para que estos orienten sus inversiones ya sea al propio
mercado financiero o bien al sector real de la economia, todo ello
dependerd en dultima instancia de la eficiencia marginal del capital del
empresario, por lo cual, considerando en modelo basico de Keynes
podemos desprender que al igual que el ahorro no necesariamente se
destina a la inversion en el sector real de la economia también la inversion
tiene este mismo mecanismo, es decir, puede destinase a valorizarse en el

mercado financiero o bien al sector real de la economia.

Por consiguiente, el nivel de la tasa de interés que exista en el mercado
financiero serd uno de los principales pardmetros que tenga la banca
comercial en sus decisiones de financiamiento a la inversién ya que como
ya se dijo anteriormente la curva de demanda de inversion serd mas

pronunciada en la medida en que la tasa de interés de mercado sea menor.

En consecuencia, la importancia de los niveles de tasas de interés libres de
riesgo y las posibilidades de la banca comercial para otorgar crédito se dara
sblo a aquellos proyectos de inversién cuya eficiencia marginal del capital
sea mas alta, dejando de lado a todos aquellos que estén por debajo, de ahi
la particularidad de los niveles de la tasa de interés en el mercado financiero
y por resultado su influencia en los mercados emergentes, en donde existe
insuficiencia de recursos o de ahorro para financiar la inversion, se requiere

mantener altos niveles de tasas de interés en el mercado financiero y por

18



consecuencia mantener mejores niveles de eficiencia marginal del capital

gue se destine a ampliar la base productiva de sus paises.

Este es uno de los principales conflictos que enfrentan en la actualidad las
llamadas economias emergentes en cuanto a los requerimientos de
crecimiento economico y escasez de financiamiento para la inversion, lo
cual analizaremos en el siguiente apartado del presente capitulo de esta

investigacion.
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Capitulo 2. ANTECEDENTES DEL GASTO PUBLICO DE INVERSION Y
CRECIMIENTO EN MEXICO.

En el presente capitulo analizaremos los aspectos relacionados con los
antecedentes de la evolucion del gasto publico de inversion durante el
periodo definido como “El Modelo de Sustitucion de Importaciones”, en
donde el papel que el Estado jugd un resulté importante. Asimismo, también
se presenta el cambio en la evolucion del gasto publico de inversion a partir
de la aplicacion del llamado Modelo Neoliberal en 1989 y hasta 1999, a fin
de poder contrastar los cambios incluso en el papel del Estado en la

Economia.

2.1 Gasto de inversion en el “modelo de sustitucién de importaciones”.

Debemos iniciar con la aproximacion teorica de lo que viene siendo el
Estado en un pais, existen definiciones que van desde la concepcion en
donde se establece que el Estado es el cuerpo politico de una nacién, o
bien la que establece que es una organizaciéon juridica de la sociedad
dotada de instituciones con poder politico y econémico que se ejerce en un

determinado territorio.

También se puede definir por el caracter de las funciones que cumple; y es
basicamente el de prestar servicios fuera del mercado para consumo
colectivo y transferir ingresos por medio del gasto publico, en un sentido

estricto, para la clasificacion de los gastos del gobierno se consideran dos
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criterios: segun su impacto econOmico y segun el propdsito que cumple

(transferencias a los hogares y empresas).

Sin embargo, planteamientos como el de R. Musgrave, establece que el

Estado asume las siguientes funciones:

1. Funcion de asignacion de recursos;

2. Funcion de distribucion del ingreso;

3. Funcién de estabilizacién econdmica y politica.

Si consideramos las funciones anteriores es evidente que el Estado requiere
de ingresos suficientes para poder cumplir con sus obligaciones y que
pueda ejercerlo a través del ejercicio del gasto publico mediante la
aplicacion de una politica econdémica determinada que se encuentra
plasmada en su Plan Nacional de Desarrollo Econémico, el cual marcara las
directrices principales de sus grandes objetivos en beneficio del nivel de
vida de la sociedad en su conjunto. Sin embargo, este tipo de politica
econdmica se encuentra determinada o influida por un tipo de pensamiento
econémico dominante que influye sobre las acciones del Estado y en

consecuencia de sus politicas publicas.

Es importante destacar, que dada la estructura del Estado este se
encuentra constituido por un Gobierno Federal, Gobiernos Estatales y
Gobiernos Municipales, en consecuencia tenemos que, en la medida en que
el Estado a través del Gobierno Federal establece un determinado tipo de
acciones y de politicas publicas o econdmicas, estas son consideradas

como las principales directrices que influyen en el funcionamiento de los

> / Musgrave, Richard A., “Hacienda Piblica, Técnica Aplicada”, Ed. Mc Graw Hill, México 1992, pag. 65.
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Gobiernos Estatales y Municipales, en este sentido resulta relevante
analizar cuales fueron las principales caracteristicas que influyeron la
politica economica del Estado durante el Modelo de Sustitucion de

Importaciones.

Durante el Modelo de Sustitucion de Importaciones, el principal
pensamiento econdémico que influyé sobre las politicas publicas que ejercio
el Estado en América Latina a partir de finales de la década de los treinta
fue el de John M. Keynes que se derivo a partir del analisis de la crisis
econdmica que se presenta en el mundo capitalista a finales de la década
de los veinte entre los principales paises desarrollados como Estados
Unidos de América, Inglaterra, Francia, etc., que afectaron el
funcionamiento de la economia mundial y del papel que el Estado deberia
tener en el desenvolvimiento de las economias dado que se habia
demostrado que el funcionamiento econémico basado exclusivamente en la
iniciativa privada y el mercado no conducia al equilibrio de manera
permanente, por tanto, debia de replantearse el papel del Estado en las

economias.

Se planteaba entonces, que el principal mecanismo que permitiera a las
economias recuperar su proceso de crecimiento y salir de la crisis
econdmica y el aumento del desempleo que experimentaban, era a partir
del fomento a la inversion via gasto publico que llevaria a la economia a la
recuperacion del empleo, en consecuencia al aumento del ingreso y por
efecto de la demanda interna, ya que solo podia ser a través del Estado
como se iniciaria este proceso dado que el sector privado no lo haria debido
al deterioro de sus expectativas en términos de la baja demanda que

experimentaban los mercados de esas economias.
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La puesta en practica de una Politica Econ6mica (P.E) basada en el
pensamiento Keynesiano llevd a que por primera vez los gobiernos
aceptaran la necesidad de establecer politicas de gasto publico de inversion
gue fomentaran el empleo y que establecieran regulaciones al mercado a fin
de evitar desequilibrios en la formacion de precios, de esta forma el
crecimiento econémico implicaria también una mejor distribucion del ingreso
lo cual se conoceria posteriormente como el desarrollo econdmico, basado
en la teoria planteada por Keynes que es retomado como base para
convertirse de lo que hoy conocemos como la politica del Estado de

Bienestar.

Dichas acciones fueron asumidas para América Latina a través del tedrico
Raul Prebish que las dio a conocer en este sector geografico de América y
sirvieron de base para la aplicacion de las politicas econdmicas de
desarrollo econémico, sobre todo al inicio de la segunda guerra mundial.
Los puntos mas importantes de dicho pensamiento se pueden resumir en

los siguientes aspectos:

1.- Lograr un crecimiento de la inversion publica con el objetivo de promover
la produccién de bienes de consumo, intermedios y de capital, a fin de
poder integrar una industria que dependiera menos del exterior y favoreciera

la incorporacion del sector privado a la produccion manufacturera.

2.- Que fuera el Estado el que promoviera la inversion en infraestructura a
fin de que la inversion privada tuviera estimulos para el crecimiento de sus

inversiones en beneficio del aumento del empleo.

3.- La economia deberia estar protegida de la competencia exterior en su
inicio con objeto de que pudieran madurar las inversiones para

posteriormente poder competir con el exterior.
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4.- Establecer una politica de subsidios fiscales y de gasto publico a fin de
promover la inversion tanto publica como privada, no importando que esto
ocasionara en su inicio un déficit en las finanzas publicas ya que ello en el
futuro seria compensado por mayores ingresos derivados del cobro de

impuestos a las empresas que estaban creandose.

“La revolucidon Keynesiana, a partir de la Teoria General provoco el colapso
del paradigma clasico, dando lugar asi a una revolucion cientifica en la
ciencia economica y al surgimiento de una nueva experiencia en el
capitalismo: la teoria y la practica de la economia mixta. Keynes apunté que
los grandes problemas del capitalismo de libre mercado son el desempleo y
la concentracion del ingreso. Su politica econdmica fue revolucionaria en
tanto que plante6 que estos problemas no se resuelven con simples ajustes
de mercado, sino que requieren la participacion deliberada del Estado en la
economia, lo que trajo como consecuencia el surgimiento del Estado
administrador de la demanda (para procurar el pleno empleo) y el Estado

benefactor (para redistribuir el ingreso).”

Los cambios en el pensamiento tedrico dominante implicaron cambios
profundos en el funcionamiento del papel del Estado, debido principalmente
a que el mercado por si mismo no lograria el equilibrio permanente, era
necesario entonces la participacion directa de este en la economia, ello
implicaba que el gobierno deberia contar con recursos suficientes via gasto
publico para establecer una politica econdmica contraciclica que mejorara
las condiciones del empleo y la distribucion del ingreso, lo cual determinaba
un importante aumento del gasto publico y en consecuencia la pérdida del
equilibrio fiscal del Estado en el mediano plazo, el cual fue aceptado por el

conjunto de sectores sociales en la economia.

#/ Villarreal, René, “La Contrarrevolucion Monetarista”, Ed. Océano, México 1984, pag. 14.
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Uno de los principios mas esenciales de la teoria de Keynes fue la de
romper con lo que él define como el esquema clasico de la teoria
econdmica, en el sentido de rebatir primero que la economia de mercado no
se mueve en equilibrio ya que existe desocupacién y el segundo punto
importante es el que sefiala que no todo ingreso es consumido y por
consecuencia, no toda oferta genera su propia demanda como lo exponian

los clasicos en el siguiente sentido:

“Desde los tiempos de Say y D. Ricardo los economistas clasicos han
ensefiado que la oferta crea su propia demanda, queriendo decir con esto
de manera sefalada aunque no claramente definida, que el total de los
costos de produccion deben necesariamente gastarse por completo, directa

o indirectamente en comprar los productos.” %*

La afirmacion anterior de los clasicos, es superada por Keynes desde el
momento que plantea el principio de la demanda efectiva, que establece
gue no todo el ingreso es consumido o0 gastado en virtud de que este se
descompone en una parte para el consumo y otra parte para el ahorro, en

consecuencia el ingreso de las personas dependera de su empleo.

En su version plantea que el mercado no se mueve en equilibrio, por el
contrario este se mueve en desequilibrio ya que se presenta desempleo en
la economia y por consecuencia diferentes niveles de oferta y demanda
agregada hacen que las economias se muevan a distintos ritmos de

crecimiento.

Estos planteamientos breves, seran los que retomara la politica econdmica

de finales de la década de 1920 y que daran un vuelco total al marco de

** / Keynes, .M., “teoria general de la ocupacion el interés y el dinero”, Ed. FCE, México, Octava Edicion
1974, pag. 28.
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referencia tedrico en que se basaba el ejercicio de la P.E. a través de los
gobiernos en ese momento, de hecho los postulados keynesianos servirian
de base para la P.E. por mas treinta afios en todos los paises de economias
de mercado. Todos estos aspectos, se pondrian en practica tanto en
Ameérica Latina como para México, lo que dio lugar al llamado modelo de
sustitucion de importaciones, el cual tendria como caracteristica
fundamental el de promover el crecimiento del gasto publico en particular
del gasto de inversién y en menor medida en el gasto corriente, lo cual
redundaria en la presencia de un déficit financiero de la finanzas publicas
del Estado Mexicano desde 1930 hasta mediados de la década de los

ochenta.

Lo destacable de Keynes se refiere, que a pesar de que sus ideas en
principio resulten extremadamente sencillas, no significa que puedan ser
claramente comprendidas porque rompen con el esquema tedrico clasico y
gue representan un avance significativo en la ciencia econémica, por ello

representarian una importante referencia para el ejercicio de la P.E.

Sin embargo, también nos refiere que los cambios en las ideas no siempre
resultan faciles de aplicarse porque muchos teéricos de la economia les
resulta dificil desprenderse de las ideas anteriores, asi menciona que las
ideas aqui desarrolladas tan laboriosamente son en extremo sencillas y
deberian ser obvias. La dificultad reside no en las ideas nuevas, sino en
rehuir las viejas que entran rodando hasta el Ultimo pliegue del
entendimiento de quienes se han educado en ellas, como la mayoria de

nosotros.” %

» / Keynes, J.M., Ibidem, pag. 11
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Pareceria irrebatible, pero aun en el siglo XXI el aceptar los cambios en la
ciencia econdmica nos resulta dificil de comprender ya que nos aferramos a
los principios anteriores, pero lo que recomienda Keynes es que debemos
estar abiertos a los cambios en la ciencia econdmica y por consecuencia a
gue esta refleje en la practica los cambios que produzca por su influencia en

el ejercicio de la politica econémica en la actualidad.

En este sentido, Keynes nos deja claro que si la oferta no genera su propia
demanda y por consecuencia la economia no se mueve en equilibrio
(debido a la existencia de desempleo) esto obligara a que el Estado deba
intervenir en la economia con el objeto de reducir los desequilibrios que se
registran, mediante la promocién de la inversién y por tanto del empleo.
“Con ello se abrid la via al Estado como planificador y promotor del
desarrollo como Unico camino para alcanzar la industrializacion de los
paises de América Latina y romper con los esquemas de economias

dependientes primario exportadoras.” %

En referencia a lo anterior, la teoria de Keynes plantea que lo importante es
considerar la participacion del Estado en la economia pero sin que éste
tome el caracter en las actividades del sector privado, de esta forma Keynes

nos dice que:

‘Las consecuencias de la teoria expuesta son moderadamente
conservadoras en otros respectos, pues si bien indica la importancia vital de
establecer ciertos controles centrales en asuntos que actualmente se dejan
casi por completo en manos de la iniciativa privada, hay muchos campos de

la actividad a los que no afecta. El Estado tendra que ejercer influencia

%/ Villarreal, René, Ibidem, pag. 14
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orientadora sobre la propensién a consumir a través de su sistema de

impuestos, fijando la tasa de interés y quiza, proponer por otros medios.” 2’

Es importante destacar lo que Keynes nos hace saber en el parrafo anterior
en el sentido de que si bien existen areas en donde la iniciativa privada no
le interesa participar, es sustancial que el Estado tenga la necesidad de
hacerlo sin que esto signifique la socializaciéon de la economia, si no mas
bien, una participacién que permita regular la actividad del sector privado
mediante la P.E. que evite desequilibrios y que impliquen mayores niveles
de desempleo. Alude la diferencia, “no es la propiedad de los medios de
produccién la que conviene al Estado asumir si este es capaz de determinar
el monto global de los recursos destinados a aumentar esos medios y la
tasa basica de remuneracién a quienes los poseen, habra realizado todo lo

que le corresponde.”

Es decir, que la funcién orientadora y reguladora de la actividad econémica
por parte del Estado viene a establecer uno de los elementos centrales que
se deben de retomar en el ejercicio de la politica econémica keynesiana,
debido a que las libres fuerzas del mercado son incapaces de resolver los
desequilibrios y rigideces que se registran en el mercado como

anteriormente lo suponia la teoria clasica a la que Keynes critica.

“Por consiguiente, mientras el ensanchamiento de las funciones del
gobierno que supone la tarea de ajustar la propensiéon a consumir con el
aliciente para invertir principalmente en servicios, pareceria a un publicista
del siglo XIX o a un financiero norteamericano contemporaneo con una
limitacion espantosa al individualismo, yo las defiendo por el contrario, tanto

por que son el unico medio practicable para evitar la destruccion total de las

7 / Keynes, J.M., Ibidem, pag. 332
** / Keynes, J.M., Ibidem, pag. 333
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formas econdmicas existentes, como por su condicion de funcionamiento

afortunado de la iniciativa individual.” ?°

Con esta consideracién, una de las principales conclusiones que se
desprenden a partir del pensamiento keynesiano que aparece a principios
del siglo XX, establece la importancia de la participacién del Estado en la
economia para fomentar la demanda efectiva, la propensiéon media al
consumo, el empleo y finalmente el proceso de incremento de la inversion

productiva en el marco de la incertidumbre que se presenta en el mercado.

Los lineamientos que fueron expuestos por Keynes y que fueron retomados
por el gobierno mexicano en el modelo de sustitucion de importaciones lo
podemos observar en el comportamiento en el crecimiento del gasto publico
de inversion y la permanencia del déficit financiero de las finanzas publicas

en México.
Al respecto, el investigador Carlos Tello sefala lo siguiente:

“La sustitucion de importaciones industriales comprendidas entre 1940-1970
desempefié en el pais un papel estratégico en el proceso de crecimiento
econémico en diversos sectores, fue un factor dindmico del crecimiento

industrial durante esas tres décadas.

Para 1970, el modelo mostraba ya claros signos de debilitamiento (en
realidad de agonia) y ello por varias razones: En primer lugar, dependia casi
por completo de la capacidad de importacion generada en otros sectores de
la economia, pues el modelo no incluia la exportacion de los bienes que se
estaban sustituyendo. En segundo lugar, al orientarse a satisfacer la

demanda de cada vez menos dinamico mercado interno, limitaba las

¥ | Keynes, J.M., Ibidem, pag. 335
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posibilidades de crecimiento. En tercer lugar, conforme se avanz6 en el
proceso de sustitucion de importaciones en el pais se fueron reduciendo las
posibilidades de la ampliacion del propio modelo. Finalmente, no se llevaron
a la practica las de por si dificiles modificaciones al modelo para pasar de la
sustitucion de bienes de consumo a la sustitucion de bienes intermedios y

de capital.” *°

Como lo sefala Tello, evidentemente que el agotamiento del modelo de
sustitucion de importaciones provino del desgaste que se produjo en la
finanzas publicas, dado que el impacto del gasto publico no produjo los
efectos esperados en el proceso de sustitucion de importaciones para
avanzar en las distintas etapas y con ello se profundizé la proteccion de un
mercado interno e industrial cada vez menos eficiente que termind por
agotar el propio modelo de sustitucion de importaciones tal y como lo
apunta el autor sefalado, cuando afirma que la “politica econémica estuvo
durante muchos afos casi exclusivamente orientada de modo artificial a
reducir los riesgos y asegurar las tasas de ganancia por via estrecha,
sustentada en buena medida en la forzosa estabilidad tributaria y de los
precios relativos clave, resultaba insostenible a largo plazo al minar la

posibilidad financiera del Estado...”!

Es claro que el fuerte gasto de inversion que sostuvo en buena medida el
crecimiento de la economia mexicana no fue compensado con el aumento
de los ingresos tributarios, lo cual fue agotando las finanzas publicas y con
ello se limitd el impulso al crecimiento de la economia que se proponia en el
marco del Modelo de Sustitucion de Importaciones apoyado en el gasto de

inversion publico.

3 Tello, Carlos, “Estado y desarrollo Econémico: México 1920-2006", Ed. Facultad de Economia, UNAM,
Meéxico 2007, pag. 460.
! Op. Cit. Tello, Carlos, pag. 461.
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2.2 El gasto publico de inversion al inicio del Modelo Neoliberal 1989-
1999.

Si bien es cierto que el control y la estabilidad de las finanzas publicas han
sido importantes en el proceso de estabilizacion macroeconémica que
siguid nuestro pais desde finales de los ochenta, por lo que se refiere a la
disciplina fiscal y reduccion del gasto publico en los ultimos afios es
importante sefialar que en paralelo al manejo de la politica monetaria
restrictiva en México ha sido un factor determinante sobre todo después de
la devaluacion del peso en diciembre de 1994, en el ataque a la inflacién y
en la estabilidad de precios como tasas de interés y del tipo de cambio. Sin
embargo, esto no ha significado que los beneficios de la estabilidad
macroeconOmica hayan implicado un proceso redistributivo del ingreso o
bien los beneficios se hayan hecho presentes con la misma magnitud en los
ingresos de los trabajadores, parece que este es uno de los principales
problemas actuales por el cual atraviesa el modelo neoliberal aplicado en

México.

Pese a que se registran menores niveles de inflacion como resultado de una
politica de finanzas publicas que tiende al equilibrio (ver grafica de balance
financiero publico) y de una politica monetaria restrictiva, esto no ha sido
suficiente ya que en buena medida se ha afectado la distribucion de
recursos a los Estados y Municipios, manteniéndose el desequilibrio
regional en México. Sin embargo, pasaremos al analisis de la politica

monetaria durante 1995.

Uno de los principales objetivos de la politica econémica global del gobierno

del presidente Salinas de Gortari, era el de reducir la espiral inflacionaria
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mostrada en los afios anteriores y lograr la estabilizaciéon del tipo de
cambio.** Esto podria lograrse primero a partir de un manejo restrictivo de
la politica monetaria que mostrara una baja en el crédito interno del Banco
de México (véase grafica 1) sin embargo, esto supuso un aumento en
términos reales de la tasa de interés que bajo una mejor expectativa de
crecimiento llevaria a mejorar la captacion de la banca comercial y a la
atraccion de capitales externos que mucha falta hacian para mejorar los
niveles de activos internacionales y de esta forma coadyuvar a la estabilidad

del tipo de cambio.

Gréfica 1

Balance Financiero del Sector Publico, 1980-1999
(% del PIB)
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Fuente: Elaborada con base a datos del INEGI.

Por su parte el Banco de México en su informe anual de 1989 planteaba lo

siguiente:

“En una economia con rezagos acumulados en materia de inversién, y que

para el futuro presenta perspectivas de mayor crecimiento, es natural que

32 “Para lograr tal prioridad [estabilizar los precios], se aplicaron los programas de ajuste que implicaron una
politica en la que la reduccion en el gasto publico, el control del circulante via encarecimiento del crédito; la
politica salarial que consistia en casi congelar salarios, asi como adoptar un tipo de cambio semifijo; despedir
a miles de burdcratas y privatizar la mayor parte de la empresas paraestatales “ (Wadgymar, 2001:118).
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los rezagos anteriores se hayan visto acompafados por los elevados
requerimientos financieros, especialmente del sector privado. El control
sobre las finanzas publicas y la conclusion hacia mediados del afio de un
favorable acuerdo de reestructuracion de la deuda externa mitigaron
parcialmente los problemas inherentes a esta situacion. El primero redujo la
demanda crediticia del sector publico, y la segunda fortaleci6é la confianza
de los ahorradores. No obstante, la expansion de la demanda de crédito del
sector privado contribuyd a la persistencia durante todo el afio de tasas de
interés elevadas en términos reales. Por otra parte, a pesar de haberse
tenido que atender esos cuantiosos requerimientos se logré que la reserva

internacional del Banco de México tuviera un aumento moderado.”®

La estrategia de politica monetaria iniciada a partir de 1989 se centraria en
lograr incrementar los activos internacionales via tasas de interés reales
positivas que permitieran una contraccion de la base monetaria a fin de
contribuir a la reduccion de la inflacion y la estabilidad del tipo de cambio.
“El abatimiento de la inflacion contribuyd crucialmente en la politica
cambiaria de mantener a lo largo del afio un desliz de un peso diario en
promedio, del tipo de cambio controlado (equivalente a una depreciacion de
16 por ciento al afio). Asimismo, el esquema de concertacion del PECE se
conservdé como un instrumento eficaz para la estabilizacion de los precios

clave en la economia.” 3

Es importante destacar que durante el periodo de 1989-1994 el manejo del
tipo de cambio como ancla nominal de precios jugaria el papel central en el
abatimiento de los precios internos de la economia y el manejo de la politica

monetaria restrictiva seria complementaria para el cumplimiento de este

33 / Banco de México, “Informe Anual 1989”, México, pag. 13.
**/ Op. Cit., pag. 13.
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objetivo ya que dicho manejo posibilitaba la existencia de tasas de interés
reales positivas lo cual hacia competitivo al mercado financiero nacional en

la atraccién de capitales™.

Asi el Banco de México en el informe anual citado, expresaba que; “El
segundo factor que influyé en la evolucién de la actividad financiera fue la
politica cambiaria. Como es sabido, con la reduccién de las barreras al
comercio exterior, la adopcién de una féormula de deslizamiento nulo o
moderado del tipo de cambio se convirtié a partir de 1988 en un instrumento
fundamental para reducir el incremento de los precios. Sin embargo, dicha
férmula solo podia resultar viable a condicién de que un manejo congruente
de los instrumentos de politica financiera y presupuestal evitara una
continua disminucién de las reservas internacionales del Banco Central. En
particular, el crédito primario del Banco Central no podia aumentar

desmedidamente.” >

Lo anterior nos refuerza que la politica monetaria deberia mantener su
caracter restrictivo, es decir que el crédito interno del banco central
mostraria una evolucién negativa, lo cual muestra que el aumento de la
base monetaria seria inferior al crecimiento de las reservas internacionales
(ver gréfica de crédito interno 88-0ct94) y se convertiria en un instrumento
complementario para el abatimiento de precios, dado que la prefijacion del

tipo de cambio era el instrumento principal de anclaje de precios.

El caracter restrictivo de la politica monetaria lo podemos observar en la

(grafica 2) del crédito interno del banco central, en donde se desprende que

% “Las devaluaciones sucesivas del peso entre 1982 y 1987 y la contencion de la demanda interna no habian
impedido que la economia entrara en un franco proceso de hiperinflacion, del que solo se pudo sustraer a
través de un pacto social que congel6 el tipo de cambio y otros precios clave [...] la elevacion de las tasas de
interés, por lo tanto contribuiria también a sostener el tipo de cambio acordado, y por esta via permitiria
mantener controlada la inflacion” (Lopez, Teresa, 2002:73).
3¢ / Banco de México, “Informe Anual 1989”, México, pag. 19.
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ya desde 1988 se inicia un descenso de la expansion primaria de dinero el
cual llega a un maximo de —1.2 miles de millones de pesos de junio de
2002, durante el afio de 1993, con lo cual se confirma que en efecto el
manejo de la politica monetaria fue consistente con la politica cambiaria en
el sentido de que esta complementaba el ataque a la inflacion en México.
Sin embargo, los desajustes que se empiezan a presentar en 1994
derivados del crecimiento del déficit en cuenta corriente y los eventos
politicos derivaron en aumento de la incertidumbre entre los agentes
economicos lo cual provocé una mayor demanda de ddlares y por
consecuencia una reduccién de las reservas internacionales que hizo que el
crédito primario del banco central disminuyera a octubre de 1994 a un nivel
de —-0.5 miles de millones de pesos de junio de 2002, situacion que provoco
gue al cierre de ese afo la base monetaria fuera mayor respecto al nivel de
reservas internacionales como resultado de la devaluacion de diciembre de

ese afo.

Grafica 2

Crédito Interno Neto
(Miles de Millones de Pesos de Junio de 2002)

88 89 90 91 92 93 94 Oct.

Fuente: Elaborada con base a datos de Banco de México.
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De acuerdo a los datos presentados en la grafica 3 de base monetaria y
activos internacionales, se puede observar que a partir de 1990 y hasta
1993 la politica monetaria mantuvo un caracter restrictivo dado que el
crecimiento de la base monetaria fue menor en relaciéon al incremento que
se producia en los activos internacionales, sin embargo, el deterioro de las
expectativas sobre la estabilidad del tipo de cambio como ancla nominal de
precios perdio fuerza, provocando una demanda fuerte de ddlares sobre
todo en el mes de diciembre, terminando con una expansion primaria de
dinero mayor a el nivel de reservas internacionales y coadyuvando asi con

el deterioro en la estabilidad del tipo de cambio.

De esta manera, la prefijacion del tipo de cambio como ancla nominal de
precios pierde su eficacia en 1994 y se abandona este mecanismo, para
que a partir de 1995 fuera el manejo de la politica monetaria el principal
instrumento de control inflacionario en nuestro pais. Asimismo, la
combinacién de un creciente déficit en el ambito externo con los aspectos
politicos adversos que se registraron en 1994 dio lugar al abandono en el

control inflacionario via tipo de cambio.

Grafica 3

Base Monetaria y Activos Internacionales
(Miles de Millones de Pesos de Junio de 2002)
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Fuente: Elaborada con base a datos de Banco de México.
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Sin embargo, es importante sefalar que pese a los efectos negativos que se
registraron en 1994, el manejo de la politica monetaria fue consistente con
la evolucion del balance financiero del sector publico y la prefijaciéon del tipo
de cambio desde 1988 en que observamos como la evolucién de la primera
mantuvo una trayectoria descendente acorde con el menor crecimiento de
precios lo cual contribuyé a que pese al proceso deflacionario que se
registra en el periodo de 1988-1994, el menor nivel de tasas de interés
operadas empezaron a ofrecer rendimientos reales positivos lo cual nos
permite explicar el incremento de las entradas de capital que fomentaron el
crecimiento de los activos internacionales a favor del mantenimiento de la

politica cambiaria adoptada a partir de 1989.

Podemos decir que dos factores fueron fundamentales en el proceso de
desinflacion y estabilidad del tipo de cambio en el periodo de 1989-1994, el
primero de ello fue el establecimiento de la flotacion del tipo de cambio en
base a dos bandas que daban lugar a que mientras que el tipo de cambio
no rebasara la banda superior establecida por el Banco de México en base
a un deslizamiento diario prefijado por esta instituciéon en base a la inflacion
esperada el tipo de cambio permitia el anclaje de precios. Un segundo
factor de apoyo a este proceso fue la contraccion en el crecimiento de la
base monetaria dando lugar a un manejo restrictivo de la politica monetaria,
que incidia directamente sobre el nivel de la tasa de interés real en la
economia a la vez que favorecia la entrada de capitales y con ello el
incremento de activos internacionales necesarios para mantener la

estabilidad del tipo de cambio.

Sin embargo, las condiciones de turbulencias tanto politicas como
econdmicas durante 1994 dieron lugar a que las expectativas de estabilidad
macroeconomica se deterioraran dando como resultado cambios
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importantes en la estrategia antiinflacionaria. Asi, el régimen cambiario
implementado desde noviembre de 1991 tuvo que ser abandonado el 19 de
diciembre de 1994 debido principalmente a la caida de las reservas

internacionales que provocaron un aumento de la base monetaria.

Grafica 4

Inflacion y Cetes 1 mes
(VVariacion Promedio % Anual)
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Inflacion —
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Fuente: Elaborada con base a datos de Banco de México.

Es importante destacar que en 1994 se alcanz6 la inflacion mas baja
registrada en el pais en los Ultimos 22 afios. El crecimiento del indice
Nacional de Precios al Consumidor (INPC), medido de diciembre de 1993 a
diciembre de 1994, fue de 7.1 por ciento. La moderada inflacion de 1994 fue
posible gracias a la concurrencia de los siguientes factores: a) la
consolidacion de la apertura comercial de la economia, que ha propiciado el
rompimiento de situaciones monopodlicas y ha dado lugar a una mayor
flexibilidad de la oferta de bienes y servicios; b) la reduccion de los

margenes de comercializacion de las mercancias importadas y en
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consecuencia, en las producidas internamente; y c) la aplicacion de una

politica monetaria orientada a disminuir la inflacién. **

Es claro que el objetivo prioritario de la politica monetaria y fiscal a través de
la reduccion del gasto publico sobre todo el de inversion fue el de reducir el
incremento de precios en la economia, de hecho, la evolucion del INPC lo
demuestran durante el periodo de 1998-1994 a pesar de los eventos

adversos que se registran en este ultimo afio.

El mismo informe de 1994 del Banco de México plantea; “que la estrategia
econdmica seguida por México a partir de finales de 1987 ha puesto énfasis
en el abatimiento de la inflacion. Esta es condicion indispensable aunque no
suficiente para la consecucion exitosa de objetivos, como el crecimiento
econdmico sostenible con justicia social. La anterior premisa ha quedado
plasmada en el parrafo sexto del articulo 28 constitucional y en la ley
reglamentaria respectiva, en cuanto a que a partir del 1° de abril de 1994, el
Banco de México tenga como objetivo prioritario procurar la estabilidad del
poder adquisitivo de la moneda nacional. Para cumplir con este mandato, el
Banco cuenta con la facultad de manejar autbnomamente su propio crédito,
lo cual, puede definirse como la capacidad para determinar la politica

monetaria.”3®

Como se desprende de la grafica de crédito interno neto del Banco de
México, observamos como en efecto el manejo de una politica monetaria
restrictiva con fines antiinflacionarios que se implementé de manera clara
desde 1990 se fortalecié con el caracter de autonomia que le es otorgada al

instituto central desde 1994, la cual perseguiria en el futuro el de mantener

37/ Banco de México, “Informe Anual 1994, México, pag. 3.
¥ “La liberalizacion financiera implica asimismo, que el Banco Central gozard de autonomia respecto al
gobierno y que renunciara al uso de controles directos a la liquidez, como los requisitos de reserva obligatoria,
los cajones de crédito selectivo y el redescuento”(Mantey, 2004b:102).

39



el poder adquisitivo del peso, de esta forma podemos entender que pese a
este objetivo el crecimiento del crédito interno en 1994 resulto ser positivo
como resultado de la reduccion de las reservas internacionales y no de un

cambio en la politica monetaria implementada por el banco central.

De hecho, la politica monetaria no varia desde finales de 1987, el carécter
restrictivo de esta se manifesto en el alza de la tasa de interés real de Cetes
a 28 dias y por consecuencia presioné a la tasa de interés activa del
mercado bancario, lo cual elevo el costo del crédito. Asi, pese a los eventos
adversos en la economia en 1994, el mercado de cambios estuvo sujeto a
multiples perturbaciones las cuales, en las etapas més algidas redundaron
en pérdidas de reservas internacionales. Durante esos episodios, el Instituto
Central se vio obligado a reponer la liquidez que se perdia en el mercado de
dinero para lo cual amplié su crédito interno neto, a partir de ahi que la
causalidad y la secuencia de los acontecimientos sea clara; fue el
abatimiento de las reservas lo que produjo el incremento en el crédito

interno neto del Banco Central, y no al revés.”*

Por otra parte, como lo sefiala el Banco de México en cuanto a la pérdida de
reservas internacionales al cierre de 1994 que da lugar a una variacion
mayor de la base monetaria que llegé a cerca de los 2,000 millones de
pesos de junio de 2002, en tanto que el valor de las reservas
internacionales pasaron de un nivel cercano a los 3,000 millones de pesos
de junio de 2002 en 1993 a s6lo 1,000 millones de pesos de junio de 2002
al cierre de 1994, lo cual demuestra claramente la salida de ddlares durante

1994 y que afectd el manejo restrictivo de la politica monetaria.

3% Banco de México, “Informe Anual 1994”, México, pag. 9.
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Sin embargo, la siguiente afirmacion lo hace el propio banco central en un
resumen: “durante 1994 la politica monetaria estuvo en muy buena medida
condicionada por el comportamiento del mercado cambiario, este
comportamiento exigié de la Institucion Central la aplicacién de una politica
crediticia astringente. Dicha politica se implantd fundamentalmente
mediante el establecimiento de términos mas onerosos para la atencion de

la demanda de base monetaria.” *°

De esta forma podemos concluir que el manejo de la politica monetaria
restrictiva jugé un papel importante en el abatimiento de la inflacion desde
1989 y contribuy6 al crecimiento de las reservas internacionales que via
tasas de interés reales competitivas fomentaron el acceso de capitales y

facilitaron la estrategia de politica cambiaria en las bandas de flotacion®*.

Sin embargo, la salida de capitales que se presenta en 1994 como resultado
de los problemas politicos y el fuerte aumento del déficit externo en cuenta
corriente determinaron el abandono de dicha estrategia cambiaria a finales
de diciembre de ese afio, con cual se fortaleceria el manejo de la politica
monetaria como el elemento fundamental de ataque inflacionario en los
aflos posteriores a 1994 vy la flotacion libre del tipo de cambio vendria a
apoyar esta accion del banco central apoyado en la autonomia que este

asume en abril del mismo afo.

40/ Banco de México, “Informe Anual 1994, México, pag. 10.

#1«[...] a partir de 1988 se hace evidente el papel central que cumpliria la politica monetaria restrictiva en la
instrumentacion de la politica econdmica anti-inflacionario. En efecto, entre 1989-1994 con el amplio margen
de maniobra que se logr6 con el ajuste fiscal, la renegociacion de la deuda externa y la entrada masiva de
flujos externos de inversion en cartera en el contexto de una politica monetaria de esterilizacion tendientes a
mantener estable el peso y la inflacion, la economia mexicana pasaba en una década de la escasez a la
abundancia de divisas” (Lopez, Teresa, México, 2003:168).
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Asimismo, es importante sefialar que en esta estrategia de estabilizacion de
los precios que se sigue en la economia mexicana desde finales de la
década de los ochenta con la implementacion del Modelo Neoliberal, se
apoyo también en buena medida en el equilibrio financiero del sector publico
de nuestro pais en donde la reduccion del gasto de capital y en particular
del gasto de inversion seran los renglones que mas bajan para lograr dicho
equilibrio en las finanzas publicas, aunque con ello signific6 abandonar el
papel contraciclico del gasto publico como mecanismo de impulso al
crecimiento de la economia en nuestro pais, situacion que se analizara en el

capitulo siguiente de la presente tesina.
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Capitulo 3. EL GASTO PUBLICO DE INVERSION COMO MECANISMO
DE CRECIMIENTO (2000 AL 2010).

En el presente capitulo analizaremos la evolucién actual que ha tenido el
gasto publico de inversion como mecanismo de crecimiento, sobre todo
considerando las situaciones de crisis econOmicas mundiales que se han
presentado en la primera década del siglo XXI, y que han mostrado la
debilidad del mercado como forma de determinacion de precios y

asignacion de recursos como lo establece el modelo neoliberal.

Concretamente se examina la diferencia estructural acerca de los efectos
del gasto publico sobre las decisiones de inversién en capital, es decir, el
analisis del gasto publico se enfoca con sus impactos derivados de su
asignacioén a programas de mejoramiento educacional y de infraestructura
gue aumentan las capacidades productivas de los factores para incidir sobre

el crecimiento econémico de largo plazo.

Bajo este entorno se ha observado que incluso las principales economias
del mundo incluyendo la norteamericana, ha tenido que recurrir al apoyo del
gasto publico para recuperar el crecimiento de su economia y de esta forma
poder superar de manera mas rapida la salida a las crisis econémicas
desde el afilo de 2001, 2008 y mas recientemente la registrada en las

economias de Europa desde finales de 2011 y lo que va del afio 2012.
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3.1 Gasto publico total.

Sin duda, que dentro de la politica neoliberal seguida en México desde
mediados de la década de los ochenta el control y equilibrio del balance
financiero del sector publico han jugado un papel importante, en conjunto
con la politica monetaria restrictiva sobre el abatimiento a la inflacion que se
registré sobre todo en la segunda mitad de la década sefialada, asi, dicho
proceso se continla manteniendo en la primera década del siglo XXI en
donde se puede observar (grafica 5) coémo el equilibrio entre ingresos y
gastos del gobierno federal se mantiene como uno de sus objetivos

prioritarios para seguir manteniendo la estabilidad de precios en nuestra

economia.
Gréfica 5
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Ya desde mediados de los afios ochenta se observa que la restriccion del
déficit publico en sus finanzas era una prioridad en si misma dado que el
déficit de las finanzas publicas del sector publico pasé de un nivel maximo
de cerca de 16% como proporcién del PIB tanto en 1982 como en 1986 a un
superavit cercano al 1% como proporcion del PIB en 2007,% lo cual significa
un cambio radical en la perspectiva que se tenia en el manejo del gasto
publico y del crecimiento de los ingresos publicos, dado que como se
apuntaba ya una de las principales restricciones para lograr el equilibrio en
la finanzas publicas no ha operado por el lado de mayores ingresos
publicos, sino por el expediente de recorte de los gastos del sector publico
sobre todo en aquellos rubros que tienen que ver con la inversiéon productiva
tanto en empresas publicas como en construccion de infraestructura basica
en el pais como las carreteras, hospitalarias y de servicios publicos que se
han detenido casi en los ultimos afios y s6lo han querido mostrar una ligera

recuperacion en 2008.

Grafica 6

Balance Financiero del Sector Publico e Inflacion Anual, 2000-2008 */
(% del PIB y Variacion % Anual)
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2 El cual se mantiene como norma constitucional después de 2008 en donde se eleva a rango constitucional el
de mantener el equilibrio de finanzas publicas en México, (Ver diario oficial de 1°. de diciembre de 2008).
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Sin embargo, toda la restriccién presupuestal que ha establecido el gobierno
federal y que forma parte medular de su politica economica, ha tenido un
impacto favorable sobre la estabilidad de precios, ya que como se aprecia
en la gréfica No. 6, la inflacion durante el siglo XXI muestra una clara
tendencia no solo estable, sino que se observa una reduccion significativa,
gue nos acerca cada vez mas a los niveles registrados en la economia de
los Estados Unidos de América. Es importante mencionar, que la estrategia
de equilibrio financiero de las finanzas publicas esta presente en las lineas

de accion del gobierno de Felipe Calderdn hasta su conclusion en el 2012.

Los criterios de politica econémica para 2008 y 2009 presentan una
estimacion de cero por ciento para el balance econdmico del sector publico,
lo cual se sustenta basicamente en el mantenimiento de los ingresos
tributarios que pasan de un nivel de 9.6% en 2008 a 9.8% en 2009, como
proporcién del PIB, es decir, que la politica fiscal no se mueve realmente en
el sentido de que sufra modificaciones sustanciales mientras que el gasto
programable estimado del gobierno federal si sufre cambios pasando de un
nivel como porcentaje del PIB de 16.5% en 2008 a 16.0% para 2009, ello
confirma nuestra hipétesis de que en efecto los ajustes para equilibrar las
finanzas publicas en el contexto del modelo neoliberal desde mediados de
los ochenta ha sido por el lado del gasto programable y no por el lado de
incrementar los ingresos publicos como se pude desprender de las cifras
gue dio a conocer la Secretaria de Hacienda y Crédito Publico (SHCP) en

su anexo a los criterios de politica econdmica para el 2009.

Por lo antes planteado, podemos sefalar que en efecto la estrategia de
mantener el equilibrio en las finanzas publicas en nuestro pais dentro de un
contexto neoliberal y globalizado no hace mas que buscar la estabilidad de
precios aunque con ello no se logre mejorar las condiciones de mayor
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crecimiento y empleo en la economia, sino mas bien, un objetivo que
complementa la restriccion monetaria que aplica el Banco Central de México
y que con ello se restringe el crecimiento de la demanda agregada y limita el

potencial del crecimiento de nuestra economia.

Pese a la distribucion del gasto publico, con la implementacion de dichas
politicas que buscan alcanzar el equilibrio fiscal con fines de estabilidad
macroeconOmica se hace a un lado la actividad promotora del Estado en
inversion, y la mayor reduccion que se ha realizado al gasto publico
programable que es uno de los mas viables ha sido lo relacionado al gasto
de capital, lo cual responde claramente a los lineamientos del modelo
neoliberal en términos de dejar en manos basicamente del mercado y de los
agentes economicos privados las decisiones de inversion y por tanto del
crecimiento de la economia en términos de la producciéon y del empleo tal y

como lo podemos apreciar en el siguiente grafico:

Gréafica 7

Gasto Programable de Capital del Sector Publico
(% del total de gasto neto del sector publico)
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Fuente: Elaborada con base a datos de la SHCP e INEGI.
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De hecho, desde que se pone en marcha el modelo neoliberal a mediados
de la década de los afios ochenta como ya se ha anotado, el nivel de
participacion del gasto programable de capital disminuy6 drasticamente de
niveles superiores que se tenia del 30% respecto al total del gasto publico
programable, esto nos permite ver que en efecto, el expediente de la
reduccion al gasto de inversién productiva ha sido el principal factor de
ajuste para el equilibrio financiero del sector publico con fines de estabilidad
macroeconOmica dentro del modelo neoliberal dado que en la actualidad, el
nivel que representa es solo ligeramente superior al 10% respecto al total
del gasto programable, situacibn que por si misma resulta altamente
preocupante dado que el Estado pierde toda fuerza para reactivar la

economia o promover el empleo en nuestro pais.

Con base en los sefialamientos presentados que buscan reflexionar sobre
nuestra realidad econdmica, queda en claro que la aplicacién de politicas y
modelos neoliberales que se han venido realizando no constituyen una
respuesta a las graves contrariedades de desarrollo que vive el Pais y que

inclusive en algunos rubros se han agravado.
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3.2 Gasto publico de inversién actual.

El Estado mexicano ha balanceado sus finanzas publicas por el lado del
gasto y mas particularmente por el gasto de inversion de capital, y no por el
lado de mejorar su sistema tributario, ello se ha aplicado durante los ultimos
15 afos sobre la estructura econdémica del gasto programable en nuestro
pais dado que a la fecha se mantiene sin ningn cambio significativo, tal es
el caso de la participacion del gasto de inversion por parte del sector publico
respecto al total del gasto programable, esta situacién se ha mantenido casi
estancado ya que en promedio durante el periodo de 1995 al 2008 este
mantuvo un nivel del 13.8%, lo cual muestra una clara disminucién en su
participacion dado que si consideramos como referencia la participacion que
se tenia en 1980 -cuando todavia se aplicaba el modelo de industrializacion
apoyado por el financiamiento del Estado- este era de 32.6% respecto al
total del gasto programable. Por tanto, podemos decir que se ha producido
una clara reduccién en la participacion del Estado en la inversién publica
con impacto en el crecimiento del empleo, ingreso y por consecuencia del

ahorro y la inversion en el largo plazo.

Lo anterior se observa con claridad en el grafico numero 8 en donde se
presenta la participacion porcentual entre el gasto corriente y gasto de

capital en México durante el periodo de 1995 al 2008.
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Grafica 8

Gasto Corriente y de Capital del Sector Publico
(% del total del Gasto Programable)
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Fuente: Elaborada con base a datos de la SHCP e INEGI.

De esta forma se puede desprender que el gasto corriente al contrario del
gasto de capital ha mantenido una trayectoria en su crecimiento en relacién
a su participacion con el total del gasto, es decir, se ha privilegiado el
aumento del gasto en consumo el cual no necesariamente tiene un impacto
positivo sobre el crecimiento de la economia, dado que parte de esa
demanda agregada puede ser cubierta por importaciones. Asi conforme a la
informaciébn que se presenta en el grafico de estructura del gasto
programable en México, podemos observar como en efecto, el promedio de
participacion del gasto corriente dentro del total ha sido en promedio anual
durante el periodo de 1995 al 2008 de 58%. Y considerando su evolucién
desde 1980 este paso de un nivel de 47.3% a casi 60% en el afio de 2008,
lo que indica que a pesar de que se habla de la reduccién de la planta
laboral del Estado y la reduccién del gasto corriente de la finanzas publicas
en México, en realidad este ha venido creciendo en los ultimos afios en

contra del fortalecimiento —o del crecimiento- del gasto de inversion.
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Con el bosquejo anterior significa que el Estado mexicano en efecto en el
contexto del modelo neoliberal no tiene interés en fortalecer el crecimiento
de la economia via gasto de inversion publica con impacto directo en el
bienestar general de la poblacién y si por ejemplo, usa los ingresos
provenientes del petroleo para el financiamiento de su gasto corriente sin un
impacto social y regional como lo requiere en estos momentos nuestro pais.
Es por ello, sefialamos que es necesario reformular el papel del Estado en
la economia mexicana a partir de un enfoque keynesiano que tienda a
mejorar su papel como promotor en el financiamiento de la inversion y por

consecuencia del crecimiento econémico.
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3.3 Gasto de inversién publico como estrategia de crecimiento en el

largo plazo.

El gasto programable de capital en México, ha mantenido una trayectoria
gue no supera el 14% en promedio anual durante el periodo que va desde
1995 a 2008, lo que nos refleja de manera clara como dicho gasto no
aumentd su participacion en el gasto programable total del sector publico,
siendo congruente con los preceptos del modelo neoliberal que establecen
justamente que se debe de mantener un equilibrio en las finanzas publicas.
Por consecuencia, se puede desprender con base en la siguiente grafica 9
gue en efecto el equilibrio de las finanzas publicas en la actualidad se ha
logrado con base no en el aumento de los ingresos tributarios sino con base

en el ajuste en el gasto publico, principalmente del gasto de capital.

Grafica 9

Gasto Programable de Capital del Sector Publico
(% del total de gasto neto del sector publico)

17

15

13 -

11 -

95 96 97 98 929 ‘00 ‘o1 ‘02 ‘03 ‘04 ‘05 ‘06 o7 ‘08

Fuente: Elaborada con base a datos de la SHCP e INEGI.
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El proceso de reduccién del gasto publico de capital con el fin de mantener
la estabilidad de las finanzas publicas, acorde a los principios del modelo
neoliberal trae consigo que el impacto en el crecimiento de la economia se
haya reducido de manera importante, dado que ya no se cuenta con este
instrumento para promover el crecimiento como se realizaba durante el
periodo de Sustitucion de Importaciones desde 1939 hasta principios de la

década de los afios ochenta en nuestro pais.

La informacion mas reciente sobre la formacion bruta capital del sector
publico, con base en el sistema de cuentas nacionales del INEGI podemos
observar que la participacibn de ésta respecto al total desde 2003
practicamente se ha mantenido constante hasta el 2009 en alrededor del
20% promedio anual tal como se muestra en la gréafica 10, por ello es claro
gue el impacto que tiene la actividad del Gobierno Federal sobre la actividad
econdmica en nuestro pais representa apenas una quinta parte del total de
la inversion productiva, dado que el 80% esta representada por la actividad

de inversion del sector privado.

Gréfica 10

Formacién Bruta de Capital Fijo Publica
(% del total de la inversién publica)
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Fuente: Elaborada con base a datos del INEGI.
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Es importante destacar que durante el afio de 2009, la inversién publica
registré una caida de 17% en términos reales en relacion al 2008, siendo la
mas afectada la de la industria de la construccion la cual se redujo en un
15.5% real y en el caso de la maquinaria y equipo en 4.7%, significando en
efecto que la participacion del gasto publico de inversion como instrumento

de fomento al crecimiento de la economia cada vez es mas bajo.

La estructura de rigidez en los ingresos tributarios del gobierno mexicano
gue se ha presentado histéricamente responde en buena medida a factores
de orden cultural y de confianza de los agentes econdmicos en las
instituciones del Estado, que han provocado que una de las principales vias
para poder establecer el equilibrio financiero del sector publico desde la
década de los ochenta fuera la reduccion del gasto de inversion publica,
para con ello poder cumplir con los preceptos de estabilidad de precios que

impone el modelo neoliberal.

Gréfica 11

Inversion Fija Bruta Publica, 1980-2008
(% del participacion en el total)
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Fuente: Elaborada con base a datos del INEGI y SHCP.
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Podemos observar en el grafico anterior cobmo el equilibrio en las finanzas
publicas en nuestro pais desde mediados de la década de los ochenta se
inicia a partir de la reduccion del gasto publico de inversion productiva el
cual pasa de un nivel de participacion en el total de cerca de 45% en los
primeros afios de la década de los ochenta, a un nivel inferior al 20% en
1998, para nivelarse en un nivel del 20% en los ultimos cinco afios, con lo
cual la participacion de la inversion publica como mecanismo contraciclico
para el crecimiento de la economia, no se utiliz6 como en otras economias
-particularmente la norteamericana y brasilefia durante 2009-, a pesar de
gue en México el Producto Interno Bruto real se redujo en casi 7% en este
altimo afio derivado de los efectos de la crisis econémica internacional que
se registr6 en ese afio y cuyo origen fue la crisis de pago del mercado

hipotecario en la economia norteamericana desde el afio de 2008.

Esta situacion, pone en evidencia que el Gobierno mantiene los
lineamientos de la economia de mercado, en el sentido de que deben ser
los agentes econdmicos privados los que deberan promover el crecimiento
de la economia, situacién que no hace mas que reducir el crecimiento

potencial del PIB en México, véase la siguiente gréfica:
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Grafica 12

Producto Interno Bruto Real en México 1980-2009
(Variacion % Real)
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Fuente: Elaborada con base a datos del INEGI.

En la gréfica anterior vemos cémo la linea de tendencia del PIB real en
México tiende a reducirse, es decir, ello indica que la baja en la inversion
publica en nuestro pais esta impactando el crecimiento potencial de la
economia de un nivel promedio superior al tres por ciento en la década de
los ochenta a un nivel de sélo dos por ciento durante la primera década del
siglo XXI. Lo anterior significa que el mercado por si mismo y la liberacion
de la economia no garantiza un crecimiento acorde con los requerimientos
de generacién de empleo, ingreso, ahorro e inversion lo que fortalezca
nuestro planteamiento de la necesidad de participacion del Estado en el
crecimiento de la economia via financiamiento de la inversion productiva
con impacto en el aumento del ahorro y la inversion futura como lo

establece el planteamiento keynesiano.

Uno de los pilares de la politica neoliberal como lo hemos sefalado, es la
reduccion de la participacion del Estado en la economia, incluyendo no sélo
su actividad promotora en la inversion, sino también una reduccion en su

gasto. Estas politicas tienen como objetivo lograr una balanza publica
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equilibrada (equilibrio fiscal) y alcanzar la estabilidad de precios. En México
para tener un presupuesto equilibrado,”®* se han establecido politicas
tendientes a aumentar el ingreso y disminuir el gasto publico. En cuanto al
ingreso publico, las medidas han girado en torno a aumentos de los
impuestos indirectos; mientras en el gasto, se han aplicado politicas de
recortes que han sido evidentes en el gasto de inversion, infraestructura y

gasto social principalmente.

Las politicas neoliberales buscan alcanzar el equilibrio fiscal debido a que
se considera que el gasto publico produce un efecto de “Crowding out” en el
gasto privado, generando con ello una elevacion en las tasa de interés que
propicia una apreciacion de la moneda, que conduce a un aumento del
déficit comercial y con ello a una mayor presion inflacionaria en la
economia. Por tal razén, bajo el modelo neoliberal se afirma que un déficit
fiscal conlleva presiones inflacionarias y déficit comercial; lo cual va en
contra de los objetivos importantes a lograr la estabilidad de precios,

finanzas publicas y balanza comercial externa equilibrada.

Por tal razon, si México sigue los lineamientos del modelo neoliberal, es de
esperarse que para el futuro inmediato la politica del gasto publico vaya por
el mismo camino de austeridad, sobre todo con reducciones importantes en
el gasto social y de inversion productiva, que incluye recientemente el
orientado a la reduccion de la pobreza, de desarrollo y de inversion, con lo
gue se obtendra menor crecimiento, mayor desempleo, y desigualdad del

ingreso y desde luego un aumento en el nimero de pobres.

* El planteamiento ortodoxo deduce que un déficit fiscal conlleva a un déficit comercial, ya que consideran
que un déficit fiscal eleva la tasa de interés y con ello apreciacion la moneda, para mayores referencias
véase, Wray, 2007.
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Con este escenario resulta importante establecer un planteamiento
alternativo de politica econdmica en México que permita alcanzar un mayor
crecimiento y desarrollo, la posibilidad de generar mayor empleo y una
menor pobreza. La mayoria de las propuestas actuales de politica
econdmica alterna consideran como relevante la refuncionalizacion del
papel del Estado, si bien para los neo-keynesianos la actividad que
desempefia el Estado como motor de crecimiento es importante, para esta
vertiente el rol principal lo tiene el gobierno a través del manejo del gasto
publico (politica fiscal), siendo su propuesta; la politica del empleador de
Gltima instancia (ELR, por las siglas en inglés de employer of last resort )

cuyo objetivo es garantizar el pleno empleo con estabilidad de precios.
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CONCLUSIONES

Tomando en cuenta los diversos enfoques con que se abordaron el tema,
se muestra en concreto que el gasto publico esta enfocado mas con sus
impactos derivados de la asignacion de los recursos a programas de
mejoramiento que aumenten las capacidades productivas de los factores
para asi incidir positivamente sobre el crecimiento econémico a largo plazo,
durante el desarrollo de esta investigacion se destaca lo planteado en la
hipétesis en donde se menciona que en la practica del ejercicio del gasto
gubernamental debe estar acompafado de medidas que refuercen el papel
del Estado en cuanto a sus funciones de organizacion administrativa,
promocion y supervision en el mercado, de manera tal que se eviten o

mejoren las aspectos que se a continuacion se describen:

Primera.- Las reformas fiscales aplicadas en nuestra economia en los
ultimos veinte afios no han tenido un impacto importante en el crecimiento
de los ingresos tributarios dado la parcialidad de las mismas y de mantener
como fuente principal a los impuestos indirectos que afectan a toda la

poblacion independientemente del nivel de ingreso con que cuente.

Segunda.- El incremento de los ingresos tributarios como resultado del
crecimiento de la economia no ha sido satisfactorio por problemas
relacionados con aspectos culturales y de pérdida de credibilidad de los
agentes econdmicos en sus instituciones, lo que fortalece la cultura del no
pago Yy las acciones para aumentar la elusion y evasion fiscales, por lo que
se requiere una reforma fiscal integral y programas que permitan ver a la
poblacién los beneficios de sus pagos de impuestos sobre el bienestar

colectivo.
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Tercera.- Derivado de lo anterior, podemos observar una importante rigidez
en el crecimiento de los ingresos tributarios en nuestra economia durante
los ultimos veinte afos, lo cual ha implicado que el financiamiento del gasto
publico provenga en poco mas del 40% de los ingresos derivados de la
explotacion del petréleo, esto hace muy vulnerable la situacion de los
ingresos publicos en el mediano plazo puesto que dependen de factores
externos como lo es el movimiento del precio internacional del petroleo y de
su demanda, por lo tanto, estamos sujetos a que los programas de inversion
o financiamiento de la inversion publica dependan de la evolucion del

mercado internacional del petréleo.

Cuarta.- Es necesario crear fuentes enddgenas del crecimiento de la
economia teniendo como referencia el planteamiento keynesiano, que
establece que un instrumento importante que permitiria crecer a un mayor
nivel, es decir, elevar la tendencia del producto potencial de la economia
mexicana es que el sector publico se convierta en un agente activo en el
financiamiento de la actividad productiva, que bajo la vision post-keynesiana
sea via financiamiento al gasto publico con el objeto de promover el
crecimiento del empleo y con ello del ingreso, que se desdoble en mayor
ahorro y por consecuencia mayor nivel de inversién, sin que esto implique
presiones inflacionarias dado que se alentaria el aumento de la produccion
y por ende del ahorro y la inversion, con lo cual se contribuiria a mejorar la

dinamica interna de crecimiento.

Quinta.- Se debe tener en cuenta como desde el afio de 2009, las
economias incluyendo las de mayor desarrollo enfrentaron los efectos de la
crisis econémica mundial mediante el aumento de su gasto publico como
fines anti ciclicos, tal fue el caso de la economia norteamericana en ese
afno.
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Sexta.- La fortaleza de una economia se encuentra en su sector productivo
en general, y en la medida que este cuente con fuentes de financiamiento
favorables, en esto se incluye el Estado por supuesto, la expectativa de

crecimiento sera mayor.

Séptima.- En el modelo neoliberal regido por politicas de corte monetarista,
se considera que los mercados funcionan de forma eficiente, siempre y
cuando se les deje actuar libremente sin la intervencion gubernamental. Los
ejes de la politica neoliberal, se sustentan en: la liberalizacion financiera, la
liberalizacion comercial y la liberalizacion econOmica. Las politicas
neoliberales en Latinoamérica fueron fomentadas e impulsadas a través de
lo que se conoce como el Consenso de Washington; sus principales
proponentes afirmaban que a través de la instrumentacion de las politicas
neoliberales se lograrian los siguientes beneficios: a) aumentar el nivel de
competencia, b) combatir la inflacibn y c¢) consolidar un crecimiento

econdmico estable que genere fuentes de empleo.

No obstante, en México los niveles de pobreza, el nivel de desempleo y de
desigualdad en el ingreso se han agudizado a partir de la entrada en vigor
del modelo neoliberal, propiciando asi inestabilidad en el crecimiento
econdmico y traduciendo todo ello en un proceso de deterioro acelerado en

las condiciones de vida de la poblacion.
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