La deuda publica en el presupuesto

L PRESENTE TRABAJO PRE-
tende retlexionar sobre la po-
litica de endeudamiento. que
se plantea seguir en 1986 y
las implicaciones de la misma en ia
actividad econdmica del pais

Elementos Generales

Cuando se enfoca la politica de finan-
zas publicas para 1986. sobresale el
peso de la deuda. pues dentro de los
ingresos totales del sector publico con-
trolado presupuestalmente. la coloca-
cion de deuda constituye el 26% y en el
gasto bruto presupuestal. el servicio de
fa deuda abarca el 45.9%

Dentro de este contexto destaca en
primer lugar. de acuerdo con el cuadro
1. que la colocacion de deuda se reza-
ga por completo de los montos del ser-
vicio. debiendose compensar esto con
recursos provenientes de fuentes ordi-
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CUADRO t

RECURSOS DISPONIBLES DE L OS FINANCIAMIENTOS
UNA VEZ DESCONTADO EL SERVICIO DE LA DEUDA PARA 1986
(Millones de Pesos)

COLOCACION DE DEUDA
(menos) Amortizaciéon

Endeudamiento neto

(menos) intereses. gastos y
comisiones de la deuda

SERVICIO DE LA DEUDA
DISPONIBILIDAD DE RECURSOS

8.388.500 8.388.500
5.409.929
2978.571
9.381.897

—14.791.826

6403399 —6.403399

Fuente: Elaborado con datos de la Iniciativa de Ley de Ingresos y de! proyecto de presupuesto de

Egresos de la Federacion para 1986.

narias.' Y. en segundo lugar. que la
participacion del servicio de la deuda
dentro del gasto bruto presupuestal re-

' Teniendo en cuenta que los ingresos federa-
les ordinarios ascienden a 23.8 billones de
pesos se puede deducir. de acuerdo con el cua-
dro 1. que el servicio de la deuda no sélo
absorbe los financiamientos totales, sino ade-
mas un 26.9% (6.4 billones de pesos) de los
ingresos ordinarios

sulta alin mas relevante por dos razo-
nes. una porque es la primera vez que
llegamos a proporciones tan elevadas.
incluso mayores a las registradas en el
afo de 1982 (cuando dentro de un con-
texto de crisis de deuda. el servicio lle-
g6 a ocupar el 45.5% del presupuesto
ejercido). y otra debido a que las amor-
tizaciones se hallan muy por debajo de
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reses (véanse cuadros 1y 2).

Si bien el hecho de que las amorti-
zaciones sean menores que los intere-
ses. se constituye pnnﬁ:lpalmeme enla
manifestacién de las renegociaciones
de la deuda externa y. por lo tanto. en
una forma de ganar tiempo para pagar.
lo que requiere ser destacado es que
en lo referente a los interes la situacién
no ha variado. sobre todo si tenemos
en cuenta que gran parte de la deuda
contempta tasas variables de interés
gue dependen de la situacion de tos
mercados financieros. Ademas, algo
que tampoco puede ser dejado dedado,
dada su relevancia para la economia;
es gue los gastos canalizados a pago
de intereses a la vez que no disminu-
yen los montos acumulados de la deu-
da. los mismos se constituyen-sélo en
gastos financieros. es decir. se presen-
tan como un tipo de gastos que no ge-
nera una demanda directa del Estado
por bienes y servicios. ni por ende una
canalizacion selectiva de recursos pa-
ra impulsar a determinados sectores

mas bien se constituye en un traslado
de demanda (poder de compra) hacia
los acreedores (nacionales y extranje-
ros). los cuales estan en capacidad de
aprovechar los recursos asi obtenidos
como mejor les convenga.

Lo anterior resulta importante por-
que a nivel interno el enfoque que toma
a la inflacién como una resultante del
gasto del Estado. generalmente al dejar
de lado este problema del servicio de la
deuda. no contempla que dicho efecto
inflacionario provendria. en todo caso,
de la manera en que los acreedores
utitizan sus recursos.

Recientemente se han mencionado
dos formas de utilizacion de dichos re-
cHrsos, una seria para la especulacion
y fuga de capitales. obviamente sin ca-
nalizarlo al consumo o a la inversion
interna. afectando con ello la actividad
econdmica en general y presionando al
tipo de cambio-en particular: otra seria
la de manejar los recursos como una
forma de financiamiento. lo cual reviste
gran importancia para las empresas

i . 2/GBP 3/GBP
5 , § 2 % 3 %
Smeal 14'.‘8‘ 459 1.0 34.2 38 11.8
N0 106 329 9.2 286 14 43
) 42 130 18 56 24 75
Amorttizaciones 47 14.6 3.1 96 1.6 5.0
Internas 3.4 10.6 28 87 06 1.9
Externas 1.3 40 03 09 10 31
Adefas 0.7 2.2 0.7 22 — —
Internas 07 22 0.7 22 — —
-Intereses 9.4 292 7.2 224 22 6.8
Internos 6.5 202 57 17.7 08 25
Externos i 28 87 1.5 47 1.3 4.0
GBP: Gasto Bruto Presupuestal.
‘' Los totales pueden no coincidir debido al redondeo.
NOTA: Los Porcentajes se calicularon sobre la base de 32.2 billones de Gasto Bruto Presupuestal
FUENTE: Elaborado con datos del Proyecto de Presupuesto de Egresos de la Federacion para 1986.
lo que se pagara por concepto de inte-  productivos de lfa economia: sino que  con problemas de liquidez ? quienes

enfrentan en lo financiero no solo con-
diciones y costos del crédito dificiles
(plazos de amortizacién més cortos vy
cobro de intereses por adelantado).3 si-
no también las variaciones del tipo de
cambio 4

La implicacion de esto ultimo radica
en que al resultar a las empresas mas
rentable la inversién financiera. por ge-
nerarles altos ingresos en el corto pla-
z0. puede verse afectada la inversion
productiva, cuya recuperacion esta da-

"Véase Ef Financiero, 2 de diciembre de 1985.
pp. 1. 12 y 13. Aqui también se afiade que .. .en
el caso de empresas pequefias y medianas,
cuya capacidad para realizar inversiones finan-
cieras es mas limitada, puede anticiparse que
se hardn mas agudos sus probiemas financie-
ros, sobre todo si contintia durante 1986 la poli-
tica restrictiva de los créditos del sistema
bancario”.

*En la actualidad segun la Canacintra la banca
descuenta entre 79 y 85 por ciento dei préstamo
solicitado, lo cual iteva el costo de! dinero hasta
el 150%. Véase La Jornada, 20 de Diciembre de
1985, pp. 1y 12.

1 Con respecto a la forma en que afecta el tipo
de cambio a las empresas, véase £/ Financiero,
17 de Diciembre de 1985, pp. 1. 22 y 23
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CUADRO 3

GASTO PRESUPUESTAL EN 1985.

(Miles de Millones de pesos)

m

Reduccién

Presupuesto Ampliacion Cierre Variacion
Original Bruta ‘Bruta Neta Estimulo  Cierre/Orig.
GASTO PRESUPUESTAL 18,390.0 807.6' 3,011.2 2.203.6 20,593.6 12.0
Menos: 3220.5 — —2394 —2394 29811 —7.4
Adefas y Economias 1.150.0 — —515.0 —5150 635.0 —448
Amortizacion 2070.5 275.6 2756 2.346.1 133
GASTO NETO PRESUPUESTAL *
PAGADO 15,169.5 807.6 3.250.6 2,443.0 17,612.5 16.1
Menos: 6.081.2 100.0 1,513.3 14133 7.4945 232
Intereses Pagados 42412 — 14659 1,4659 57071 34.6
Participaciones y
Estimulos 1.290.0 100.0 17.4 —826 1.207 4 —6.4
Adefas Pagadas 550.0 — 30.0 30.0 580.0 55
GASTO PROGRAMABLE
PAGADO 9,088.3 707.6 1,737.3 1,029.7 10,118.0 115

' Hay que afadir a este monto la cantidad de 42.4 mil millones de pesos de reduccion al gasto de entidades fuera de presupuesto contra recursos
propios, para llegar a la reduccién total de 850 mil millones de pesos.
Debe sefalarse ademas, que la cantidad de 807.6 mil millones de pesos se constituyd por 253.9 mil millones en Febrero; 403.7 mit millones en

Mayo-Junio y 150 mil millones en Julio.

FUENTE: Elaborado con datos de! Proyecto de Presupuesto de Egresos para 1986, Tomo |, p. 22.

da generalmente a mediano y largo
plazo.

Otra cosa ocurre cuando hablamos
del servicio de la deuda externa, donde
los tlujos de recursos al canalizarse al
exterior, significan una demanda trasla-
dada a los acreedores internacionales®
es decir, no se transforman en un in-
cremento de la demanda interna por o
cual sus posibles efectos inflacionarios
estarian dados por la disminucion de
disponibilidades de divisas para las im-
portaciones que, al constituirse princi-
palmente en bienes de produccion e
intermedios. afectan los niveles de in-
version y de produccion en general (a

" En un nivel mas globat de acuerdo con infor-
macién disponible de la Sectetaria de
Hacienda, para 1986 tendremos un flujo:nega-
tivo de recursos por concepto de-deuda externa
en alrededor de 5,180 millones de délares. Este
calculo se basa en el hecho de que al endeuda-
miento bruto de 7,150 millones de dotares
deben restéarseie 12,240 mitlones de ddlares
(2.340 millones de amortizaciones'y 10,000
millones de intereses). Tal situacion se refleja,
de esta manera, en un incremento de la deuda
acumulada por 4,820 millones y en que los
5,180 millones de flujo negativo deberén ser
saldados con exportaciones de bienes y servi-
cios.

través de costos de produccion mayo-
res). En este sentido el servicio de la
deuda externa torna mas rigido e infle-
xible el aparato productivo, el cual de-
bido a las politicas econ6micas
actuales, para enfrentar la liberaliza-
cién de la enconomia en su sector ex-
terno. lo hara en términos de
desventaja, al no:contar con disponibili-
dad de divisas necesarias para satisfa-
cer sus coeficientes de importacion.

¢Qué hay detras del pago de
intereses?

Un hecho que resulta importante des-
tacar es el que se desprende del cua-
dro 3. donde los gastos presupuestales
de 1985 se ven desviados del presu-
puesto original de un lado. en forma
sustancial, por el servicio de la deuda
(66.5% de tal desviacién toca a los inte-
reses y el 12.5% a las amortizaciones)
y de otro por el gasto programado pa-
gado (46.7%).

La diferencia entre estos dos tipos
de desviacién radica en que en tanto
las ultimas se han visto “atenuadas”
por fuertes reducciones. el servicio de

la deuda no disminuye. en primer lugar
porque para este rubro no se dan ajus-
tes presupuestales y en segundo, por-
que aunque las amortizaciones se
puedan reducir a través de reconver-
siones o renegociaciones, lo cual per-
mite solamente diferir su pago en el
mediano y largo plazo, los pagos por
intereses tendieron a aumentar debido
principalments, en cuantc a deuda in-
terna, a los movimientos ascendentes
de las tasas de interés nacionales (gque,
contradictoriamente han buscado
aumentar el ahorro y la intermediacion
financiera interna), y en lo referente ala
deuda externa, en términos de pesos, a
las devaluaciones de nuestra moneda,
aun cuando las tasas de interés a nivel
internacional hayan, en cierta forma,
disminuido durante 1985.

La contrapartida de esta situacion,
la podemos ubicar cuando se destaca
gue dentro de las reducciones efectua-
das al sector publico controlado presu-
puestalmente por 807.6 mil millones de
pesos, durante 19858 le correspondie-

6Véase nota 1 del cuadro 3.
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ron 33.8% a los gastos corrientes y de
operacion y 33.5 a los'gastos de inver-
sion fisica ”

Lo que se desprende de esto es
que. por una parte, las reducciones
presupuestales no solo afectan el fun-
cionamiento general del aparato estatal
(acerca del cual se ha argumentado
oficialmente que debe ser mas reduci-
do pero mas eficiente)*sino que ade-
mas. y esto resulta grave. restringe
aquellos gastos capaces de mantener
e incrementar nuestra capacidad pro-
ductiva: y por otra se mantienen flujos
elevados de recursos hacia los acree-
dores. quienes los han utilizado confor-
me a sus intereses particulares.

Las perspectivas para 1986.

De acuerdo con todo lo anterior. debe
senalarse que al Presupuesto de Egre-
sos de la Federacion para 1986 o pre-
sionaran ademas de la situacién eco-
nomica nacional € internacional, el
mantenimiento de la estrategia de poli-
tica economica. sobre todo las referen-
tes a las tasas de interés nacionales
gue har demostrado “premiar” a un ti-
po de “ahorro” que en forma significati-
va no ha sido utilizado en inversion
productiva. De ahi gue el Estado deba

“Véase la fuente citada del cuadro 3

cambiar su estrategia de politica eco-
nomica general y fiscaf en particular
de acuerdo a sus dos vertientes
principales:

1. En su participacion dentro de los
excedentes generados por la sociedad:
det endeudamiento pasar a las fuentes
de financiamiento propias y dentro de
éstas, cambiar de la tributacion indirec-
ta a la directa (resultan importantes en
este campo los gravamenes patrimo-
niales y de herencias y legados que no
son utilizados actualmente), y dentro
del incremento de los preeios de bie-
nes y servicios del Estado. procurar
que éstos sean mas selectivos, pues,
hasta ahora se ha demostrado que han
impactado en mayores ritmos inflacio-
narios. Asimismo. se debera procurar la
utilizacion de un control de cambios
que dados los niveles especulativos
actuales requiere de ser mucho mas
rigido. lo cual permitiria utilizar en forma
mas racional [bs excedentes genera-
dos por las actividades exportadoras
{principalmente de las del petroleo) y
de la misma deuda.

“Destace aqui la importancia de los ingreso$
del petroleo sobre todo porque éstos han sido el
indicador mas evidente acerca de las reduccio-
nes presupuestales. Debe ahadirse, ademas,
que con respecto a este rubro las expectativas

¥ res
‘predyctiva a través de la retroalimenta-

2. De la manera de utilizar los recur-
s0s, en vez de canalizar altos montos
de recursos al servicio de la deuda
(donde los intereses no s6lo significan
el traslado de recursos a los acreedo-
ino ademas un frenc a la actividad

cién de la especulacion, no-obstante
que puedan ser utilizados como fuente

de ﬁnanciami%nto de |os particulares),
. deberian progurar aumentar fa partici-
~ pacidn del Estado en la economia, prin

cipalmente en forma de*gasto de
invetsién fisica'la cualimpacta al creci-
miento tanto envef prgsente comb en el
futuro. ‘

Desde este punto de vista, las afir-
maciones en torno a los efectos infla-
cionarios del déficit publico dados por
los altos montos de gastos, no se pue-
den sostener sino en términos muy su-
perficiales. dado gue no toman en
cuenta que gran parte del problema ra-
dica en los gastos por intereses (en
tanto gastos corrientes) y no en aquella
parte que o mantiene funcionando el
aparato estatal o incrementa nuestra
capacidad de produccion, pero que sin
embargo se ve afectada cuando se han
presentado |0S recortes presupuesta-
les.

No es, pues, dificil plantear cierta
preocupacion con respecto a las pers-
pectivas para 1986, si tomamos en
cuenta, por una parte, que aun cuando
las tasas internacionales de interés du-
rante el ano de 1985 mostraron cierta
estabilidad, de acuerdo con diversos
estudios, las mismas podrédn mostrar
cierta tendencia al alza durante 1986,
debido principalmente a la situacién
existente en la economia norteameri-
cana; y por otro, aunado y en cierta for-
ma debido a lo anterior, las tasas de
interés internas podrian considerar
aumentos dadas las tendencias gue
han mostrado, tanto al alza de las tasas
de interes durante 1985 y la programa-

tampoco son muy optimistas, pues, por ejem-
plo, a finales de 1985 PEMEX disminuyd fos
precios del petroleo en 90 centavos de délar,
haciéndolo retroactivo al 10. de diciembre,
mecanismo aunque transitorio, se piensa utili-
zar en transacciones posteriores, pues, dadas
las condiciones inciertas det mercado petrolero
internacional, con ello se pretende dar con-
fianza a los compradores. Véase, La Jorriada,
31 de Diciembre de 1985, pp. 1y 11.



cion gue ha hecho el Banco de México
para aumentarigs 9

Resulta en este-punto, importante
destacar que en muyche depende de
establecer una politica econdmica in-
terna. capaz de manejar huestras va-
riables financieras. el disminuir
drasticamente las tasas de interés. na-
cionales. y. ademas. de una estrategia

internacional que implica nuestra aso- °

" ¢iacion con otros deudores. la disminu-

. cion de s tasas de interés internacio-
. nales i

- Los cambps requendos son nece-
7sanos para evitar’gue los efectos de-la

“Crisis® ecv:g;omnca ‘que ghora vive nuesv‘{ :
tro pais.. slgan afamaﬁdoios niveles de:

“Véase, co%;:pecw & 18 foreka en que sefian

elevado en 485 y se elavaran en Enero de 1986
los costos de Captacién Promedio (CPP), E/
Financiero. 10 y 18 de Diciembre de 1985.
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