El Presupuesto para 1987.

Nuevamente el peso de la deuda pidblica

entro de una economfa en

franca depresién, cuyo Pro-

ducto Interno Brute (PIB) en

1986 habrd cafdo en términos

reales entre -3.5 y -4.0 por ciento,

y en la perspectiva del inicio formal

del Programa de Aliento y Crecimiento

Econémico, que para 1987 espera alcan-

zar un crecimiento del PIB entre 2 y 3

por ciento, nos encontramos con que la

estrategia para sacar adelante a nuestra

economia y mejorar las finanzas piblicas

y las cuentas internacionales, se finca en

la disponibilidad de los créditos del ex-
terior.

Conforme a tal situacién, el Presu-
puesto de Egresos de la Federacién para
1987 adquiere un papel fundamental,
pues la politica de gasto piiblico, con-
forme al discurso oficial, responde al
propésito de apoyar el crecimiento mo-
derado de la economfa en un contexto
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de estabilidad financiera. Sin embargo,
desde nuestro punto de vista este papel
asignado al gasto piublico se verd obs-
taculizado en gran medida por el peso
que adquiere la deuda piublica dentro
de dicho presupuesto, lo cual no puede
ni podréd ser subsanado con mayores
créditos del exterior, ya que, como es sa-
bido, los problemas por los que atrave-
samos guardan su origen en la esfera de
la produccién agudizados por la estra-
tegia econémica seguida por el gobierno
y cuyos elementos fundamentales serdn
mantenidos durante 1987.

Una conflanza mal establecida

A diferencia de lo que se pensaba
hasta mediados de 1986, a partir de
la firma del convenio establecido con el
Fondo Monetario Internacional (FMI), el

“ahorro externo” se apreciard en la es-
trategia de desarrollo como el elemento
que permitir4 reiniciar el crecimiento
econémico (y la viabilidad de los pagos
externos), donde el ahorro interno, por
ende, llegar4 a ocupar un papel secunda-
rio en tanto responda a los estfrnulos del
crecimiento econémico impulsado por el
primero.

La légica de este planteamiento ra-
dica, por el lado del ingreso, en que
las mayores disponibilidades de recur-
sos externos permitirdn incrementar la
inversién piblica y privada (la cual se
verd estimulada, ademds, por los efec-
tos multiplicadores generados por la in-
versién piblica), lo que llevar4 a un in-
cremento moderado del PIB y de ahf a
un aumento de los ingresos piblicos y a
una reduccién del déficit piblico; por el
lado del gasto, la reduccién de éste res-
pecto al PIB y su llamado “cambio es-
tructural”®, y la elevacién de las propor-
ciones del gasto de inversién y la dismi-
nucién del corrientet, permitirdn reducir
el déficit piblico.

Ahora bien, desde esta éptica, la dis-
minucién del déficit piblico permitir4 re-
ducir el ritmo de inflacién, lo cual de-
rivar4 en una declinacién en la tasa de
devaluacién2? y, por conexién, a meno-
res niveles en las tasas de interés nacio-
nales que, a su vez, conllevardn a una
reduccién de los gastos gubernamentales
por concepto de deuda interna, situacién
que permitird una mayor disponibilidad
de crédito para la inversién.3

De esta manera, a partir de la re-
duccién del déficit piiblico y de la dis-
ponibilidad de crédito externo, segin

1 El Gasto programable devengado pasaré de
22.5% respecto al PIB en 1986 a 22% en
1087; el gasto corriente lo hard de 17.2%
a 16.2% y el de inversién de 5.3% a 5.8%.
Véase Presidencia de la Repiblica Crite-
rios Generales de Politica Econémica
para la Iniciativa de Ley de Ingre-
sos y Proyecto de Egresos de la Fede-
racién correspondiente a 1987, p. 101

2 A esto se sumarfa e] hecho de que las dis-
ponibilidades de crédito externo permitirén
relajar la especulacién contra el peso

3 Puede verse como referencia Excélsior, 18
de diciembre de 1086, Seccién Financiera.
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Cuadro 1
Ingresos y Servicio de la Deuda para 1987
{miles de millones de pesos)

1 Se descontaron las transferencias del Gobierno Fedetal a Organis-
mos y Empresas por 2,904 mil millones de pesos para evitar dupli-
caciones.

Fuente: Elaborado con datos de SPP, Presupuesto de Egresos de la Fe-
deracién, 1987, Proyecto, Tomo |, pp. 192 y 193

la estrategia oficial, se podrén mejorar
las perspectivas de desarrollo econémico
dentro de un ambiente de mayor certi-
dumbre que se reflejarfan en tasas des-
cendentes de inflacién.

Lo anterior, sin embargo, puede po-
nerse en tela de juicio, ya que si el inico
elemento nuevo dentro de la estrategia
resulta ser el mayor crédito externo, el
manejo de politicas econémicas sustenta-
das sobre la base de reduccién del déficit
ptblico para controlar una inflacién que
se mueve principalmente sobre expecta-
tivas de aumentos de precios esperados,
seguird afectando las perspectivas de in-
versién productiva, es decir, se conti-
nuari sin incentivar a uno de los elemen-
tos que permiten sostener el crecimiento
econdémico.

La deuda piiblica en el marco de la
misma politica econémica

Para empezar, resulta necesario sefia-
lar que respecto al presupuesto de 1987
se ha manejado en forma relevante el he-
cho de que respecto al de 1986 presenta
un incremento de 106% (véase cuadro 2)
y, por lo cual, impulsara al crecimiento
econémico. Es necesario establecer dos
observaciones al respecto: por un lado,

véase el cuadro 1, la parte fundamental
de los ingresos del sector piblico contro-
lado presupuestalmente provendra de los
financiamientos, alrededor del 45.5%4; y,
por otro, véase el cuadro 2, dentro del
gasto presupuestal el 56% se canalizari
al servicio de la deuda.

El gran aumento de la participacién
de los financiamientos dentro de los in-
gresos totales, sin embargo, no rompera
la situacién que se presenta desde 1983,
respecto a que los recursos provenien-
tes de los créditos resultan insufl-
cientes para cubrir el servicio de la
deuda. Asf, para 1987, segin datos del
cuadro 1, el servicio rebasaré a los finan-
ciamientos en 8.9 billones, lo que equi-
vale a decir que un 19% de los recur-
sos ordinarios del sector piblico contro-
Jado presupuestalmente serdn canaliza-
dos a cubrir tal diferencia.

Lo anterior podrfa verse agravado
durante 1987 si tomamos en cuenta que
los elementos de polftica econémica que

4  Se denota con esto el acceso establecido
a los recursos del exterior. Ahora bien,
tal porcentaje conirasta con el 26% que se
habfa programado para 1986, reflejdndose
ello en los montos absolutos, ya que, en
1986 se programaron para el servicio de la
deuda 8.4 billones de pesos y 39.3 billones
para 1887,

afectan a la deuda piiblica se seguirdn
instrumentando, especialmente aquellos
que la afectan de manera directa, como
son el manejo de las tasas de interés
nacionales y del tipo de cambio, y los
que inciden sobre ella en forma indirecta
tales como los ajustes en los impuestos
indirectos y los incrementos de los
precios de los bienes y servicios que
proporciona el Estado, que al agudizar
la inflacién llevan nuevamente a Ila
elevacién de las tasas de interés y a una
mayor devaluacién. '

Con objeto de apreciar mejor esto
desglosaremos nuestro andlisis en dos
partes.

1. De acuerdo con el cuadro 3, en 1986
la desviacién del gasto presupuestal
respondié en mds de 77% al servi-
cio de la deuda (54% a los intere-
ses y alrededor de 23% a las amor-
tizaciones).5 Para 1987 esto se re-
fleja de alguna manera a través de
la deuda en el gasto presupuestal, ya
que, en la actualidad nos enfrenta-
mos a una situacién ain més deli-
cada a la existente durante la crisis
de 1982, cuando dicho servicio llegé a
ocupar un 45.5% del presupuesto ejer-
cido, porque, al observar el cuadro 2,
podemos destacar que tal proporcién
pasard de un 53.4% del presupuesto
ejercido en 1986 hasta un 56% pre-
supuestado para 1987, manteniéndose
dentro de todo esto el peso fundamen-
tal de los intereses (alrededor de una
tercera parte del presupuesto).

La agudizacién del servicio de la
deuda —especificamente del pago
de intereses— sobresale con mayor
claridad cuando se toma en cuenta
que si para un ano de depresién
como lo fue 1986 (con tasas de
crecimiento entre —3.5% y —4%) los
intereses totales que pagé el sector
publico respecto al PIB ascendieron
a 18.7%, para 1987 cuando se espera

5 Conforme a informacién oficial, durante
1986 “el pago de intereses ascenderd a
14.7 billones de pesos, monto cercano a
8 billones de pesos, y 6 porciento del
PIB superior al presupuesto de salida.
Tres factores se conjugaron para explicar
esta desviacién: un nivel de las tasas
internas de interés superior a 20 puntos
al supuesto de salida, como resultado de
la mayor inflacién; un tipo de cambio
superior que elevé el valor en pesos del
servicio de la deuda externa, a pesar de
la reduccién de la tasa LIBOR de 8.3%
en el supuesto de salida a 6.8% puntos
al cierre del ejercicio; y el efecto del
mayor endeudamiento interno resultado de
la cafda de loes ingresos petroleros y de
la nula disponibilidad de financiamiento
externo”. Presidencia de la Repiblica, op.

cit., p.51



Cuadro 2
Servicio de la Deuda Puiblica 1986-1987
(billones de pesos)

| Prosupuesto Esperado Presupuesto Varlacion
19886 1986 1887 (h+@ @6

ncepto . (1) ()/GT (4 )  (/GT ) 3 EVGCT (%) ) )
asto Total (GT) 322 - 418 - 862 — 268 1083
wvicio dela Deuda 148 45.9 2.3 53.4 48.2 58.0 510 118.0
nloreses . 9.4 292 148 353 287 333 575 943
Amotr tizacion A7 148 7.0 16.8 188 218 49.0 16872
Aclefas o7 22 05 1.3 07 09 -230 402
pblerno Federal 11.0 34.2 178 42.2 408 47.3 80.7 1318
nlereses 12 224 126 30.1 255 29.6 745 1032
Amortizacién 3.1 9.6 45 108 145 16.8 471 221.4
Adelas o7 22 05 1.3 07 09 -230 402
rganismos y Empresas | 3.8 11.8 4.7 11.3 7.4 8.6 232 517
ntereses 22 6.8 22 53 32 37 11 438
Amortizacion 16 50 25 6.0 43 48 525 700

Fuente: Etaborado con datos de SPP, Presupuesto de Egresos de la Federacién, 1888, Proyecto, (Tomo

l,p218),y 1987 (Tomo |, p.197).

una recuperacién de la economfa
(entre 2% y 3% del PIB) el pago
de intereses de la deuda representari
18.9%, respecto al PIB. Tal hecho no
tiene otra explicacién que la de una
elevacién importante a nivel de los
gastos en intereses internos y externos
de la deuda publica.6

Anteriormente se sefialé que el dis-

curso oficial ha presentado al pre-
supuesto para 1987 como un im-
pulsor importante del crecimiento
econémico dado su incremento en
106% respecto a 1986. Sin smbargo,
esto resulta ser una verdad a medias,
si diferenciamos entre el incremento
del gasto en deuda equivalente a 116%
(pasa de 22.3 billones de pesos en
1986 a 48.2 billones en 1987), que sig-
nifica, como forma de gasto del Es-
tado, un incremento en el traslado de
poder de compra e influencia sobre
la actividad econémica hacia los acre-
edores (nacionales o extranjeros) que
no necesariamente significa una utili-
zacién de esos recursos para el creci-
miento; y el aumento del gasto pro-
gramable en 90.7% (pasé de 17.6 bi-
llones de pesos en 1986 a 33.5 billo-
nes en 1987) que es el que realmente
puede impactar en forma directa en
el crecimiento de la economfa.?

Respecto a los datos mencionados véase

Presidencia de la Repiblica, op.
p. 101 (cuadro 7) y p. 107 (cuadro 8)

cit.,

Profundizando en torno a esto, debe
sefialarse que a diferencia de lo que
ocurre con el servicio de la deuda,
el gasto programable desvia en forma
menos importante el gasto presupuestal
del sector piblico (véase el cuadro
3), y ello resulta légico si se destaca
que es en este rubro, sobre todo a
nivel del gasto en servicios personales
y de inversién, donde se aplican los
ajustes presupuestales que ha manejado
el gobierno.

Particularizando un poco mds, re-
sulta necesario afiadir que el efecto im-
pulsor del gasto piiblico tampoco es lo
suficientemente amplio a nivel del gasto
de inversién; tomando en cuenta la pre-
tensién oficial de aumentar la inversién
del sector publico controlado presupues-
talmente en proporcién al PIB, de 5.3%
en 1986 a 5.8% en 1987, el incremento de
0.5% se compensa en forma negativa con
una reduccién dei gasto corriente en 1%
(respecto al PIB pasar4 de 17.2% en 1986
a 16.2% en 1987)8, lo cual implica una
reduccién real del gasto programable en
7 Incluso si tom&ramos como un elemento po-

sitivo el aumento de 123% en las partici-

paciones a Estados y Municipios, éste re-
sulta poco significativo si se tiene en cuenta
que para 1987 el monto de recursos to-
tales por tal concepto constituye tan solo
una décima parte del servicio de la deuda.
Véase SPP, Presupuesto de egresos de
la Federacién, 1987, Proyecto, Tomo
1, pp. 192 y 193.

8  Véase Presidencia de la Repiblica, op.
cit., pp. 50 y 101
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0.5%. A esto se puede anadir que en
términos reales ese incremento del gasto
de inversién no compensar4 las disminu-
ciones que en términos macroeconémicos
ha sufrido dicha inversién en afios pasa-
dos.9

Finalmente, a toda esta situacién
poco favorable se vienen a sumar otros
dos elementos. Por un lado, debe
sefialarse que la respuesta de la inversién
privada (que se espera aumente en un
15%) en mucho se verd influida por las
tasas de interés y los niveles de deva-
luacién que proveen al “ahorro interno”
de un campo propicio para la “inversién”
especulativa y, por ende, atentan contra
la inversién productiva, ya sea esta in-
versién nueva o aquella existente que tra-
baja con capacidades productivas ocio-
sas.10 Por otro lado, también resulta ne-
cesario tener en cuenta respecto al sec-
tor piblico, que la reserva para la reacti-
vacién econémica pactada con la banca
internacional y programada en el Pre-
supuesto para 1987, por 500 millones
de délares, previstos conforme al funcio-
namiento de la actividad econémica del

pafs durante el primer trimestre de 1987,
podrfa enfrentar en su utilizacién pro-
blemas serios dada la reticencia de los
acreedores internacionales para otorgar
los créditos ya comprometidos, esto so-
bre todo si se tiene en cuenta que tal
reticencia se presenta a partir del incre-
mento de los precios de petréleo en los
primeros meses de 1987,

Nuevamente el peso de la deuda en
una perspectiva poco favorable

Para empezar cabrfa preguntarse: ;es
que el “ahorro” generado internamente
no ha sido suficiente para dinaminzar
nuestro desarrollo y es por ello que se
recurre al crédito externo? Tal cuestién
debe contestarse de manera tajante con
un no ya que las disponibilidades de
crédito externo sélo estdn presentes en
momentos de insolvencia de nuestro pafs,
con objeto de cubrir el servicio de la
deuda externa.

Ahora bien, este fenémeno se liga al
problema de la deuda piblica interna a

9  Solamente para 1986 se calcula una dismi-
nucién en la tasa de crecimiento de la in-
versién pdiblica equivalente a -19%, véase
ibid., cuadro 1, p. 36

10 Segin opinién de la Secretarfa de Comer-
cio y Fomento Industrial, existen gran
nimero de empresas en nuestro pafs que
trabajan al 50% de su capacidad insta-
lada. Véase Excelsior, 19 de febrero de

1987.
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Cuadro 3
Evolucion del Gasto Presupuestal en 1986
{(miles de millones de pesos)

implicar nuevos ajustes en las finanzas
puiblicas que evidentemente, conforme a
los problemas inherentes a nuestra base

1 Como se puede observar el cdlculo en los Adelas no resulta consistente con
la diferencia obtenida (750.0) del Presupuesto original y las Modificaciones.
Tal hecho altera el célculo del Gasto Neto Presupuestal Pagado (que deberia
ascender a 34,014.5 miles de miliones de pesos) y del Gasto Piogramable
Pagado (que deberia ser de 16,839.3 miles de millones de pesos). Para
no alterar los calculos en los conceptos "Menos® se utilizaron los céiculos

oficiales.

2 Debe tenerse en cuenta que debido a la caida de los precios del petidleo se
cstablecié a partir del 21 de febrero de 1986, una reduccién del Presupuesto
en alrededor de 500 mil millones de pesos.

Fuente: Elaborado con datos del Proyecto de Presupuesto de Egresos para

1888, Tomo {, p. 16.

través del mecanismo de las pautas de
polftica econémica que se hallan sujetas
a las recomendaciones del Fondo Mone-
tario Internacional, sobre todo aquellas
que ge refieren al manejo flexible de las
tasas de interés nacionales y del tipo de
cambio y de reduccién del déficit piblico
que impactan en forma directa e indi-
recta sobre una gran deuda interna.
Para 1987 se puede esperar que la
situacién de la deuda piiblica se agravard
si se toma en cuenta que dada una
inflacién esperada (conforme al indice
nacional de precios al consumidor) entre
70 y 80 por ciento!! las tasas de interés
efectivas podrfan oscilar entre 90 y
100 por ciento, lo cual implicard altos
gastos en intereses de la deuda interna.
A esto se aniadird el problema de las
tasas de interés internacionales cuyas
perspectivas resultan poco favorables
si tomamos en cuenta, por un lado,
que de acuerdo con las estimaciones de

11 Conforme a la proyeccién bésica de Cie-
mex-Wharton, Perspectives Econdmi-
cas de México, diciembre de 19886, se
calcula que la inflacién llegard a 116.3%
en promedio, lo cual implicarfa un mayor
nivel en las tasas de interée con ritmos de
devaluacién de nuestra moneda ain, més
pronunciados.

la Wharton aunque la Prime Rate de
Estados Unidos disminuya de 8.2% en
1986 a 7.9% en 1987, la Libor se espera
que tenga un incremento de 6.8% en
1986 a 7.9%, reflejsndose ello en un
incremento en la tasa de interés implicita
de la deuda externa total del pafs que

pasard de 9.54% en 1986 a 10.30% en
198712; y, por otro, el hecho de que
se estdn presentando situaciones crfticas
a nivel internacional, que se pueden
constituir en elementos que empujen al
alza las tasas de interés internaciongles,
destacando entre ellas la elevacién en
los precios del petréleo, el constante
aumento de los déficits en balanza
de pagos de los Estados Unidos y el
enfrentamiento comercial de este pafs
con los pafses europeos.

Por tales motivos es de esperarse que
nuestro pafs enfrente a lo largo del afio de
1987 problemas financieros que podrfan

12 Véase Ibid. pp. 95, 144 y 145. Dentro de
los datos Wharton se aprecia también que
el problema de los intereses en la balanza
de pagos implicard que la salida de
recursos por este concepto para el sector
piblico que pasard de 7,508 millones de
délares en 1986, a 8,708 millones en 1987
y para el sector privado de 2,055 millones
a 2,302 millones.

Modificaciones productiva, los elementos inerciales de

por camblios en inflacién (incremento de precios susten-

Conceplo Piosupuesto  Patdmetios Ma-  Esperado?! Variacién tados en expectativas mas que en costos
Original  croecontmicos2 (%) o demanda) y las pol‘ticas econémicas

Gasto Total 32,2148 95776 417924 297 contradictorias y contraccionistas, poco
Menos: 5820.5 1.957.4 7827.9 efecto tendrén para establecer las bases

Adelas a pagar sélidas de un crecimiento econémico in-

y Economias 1,1040 (354.0) 80001 (275) dependiente.

Amottizacién 47165 2,311.4 70279 49,0 Dentro de este marco nuevamente el
Gasto Neto Presupues- peso de la deuda interna y externa se
tal Pagado 26,394.3 76202 3396451 287 mantiene como uno de los elementos que
Menos: 12117.8 5,057.3 17,4782 cierra espacios para el manejo adecuado

Inteieses Pagados 9,380.3 5279.1 14659.4 56.3 de nuestra economfa y obstaculiza la

Patticipaciones a H H H

lisladg)s, Munlcipios St:ctllferalc);bn- :e (1105 niveles de bienestar

y olros 204256 618) 19808 (30) poblacién de menores recursos en

Adefas Pagadas 895.0 {160.0) 5350  (230) nuestro pafs.

Gasto Programable
Pagado 14276.4 22088 1756937 144
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