


Las contradicciones propias de la globalizacidn
econémica explican en mucho los actuales avata-
res coyunturales que agobian casi en su totalidad
a todas las regiones del mundo. Analizar las
causas, consecuencias e inercias de esta condi-
cién, es tarea obligada ya que todo ello se ha
convertido en una prolongada crisis econémica.
Asi, en el escenario nacional desde 1997, con las
vicisitudes del nuevo federalismo fiscal, que
desde suimplementacién como paradigma fiscal,
no ha estado exento de notables paradojas que se
han convertido en verdaderos retos que compro-
meten su viabilidad a mediano y largo plazos,
pues resulta ostensible que este ejercicio de
innovacién fiscal en México, ha fracasado en su
intento de generar a partir de él una genuina
autonomia hacendaria de los gobiernos subna-
cionales con relacion a la federacién. Analizar
luces y sombras del proceso de federalizacién de
las diversas entidades federativas del pafs es
complejo, tanto como los efectos prociclicos de la
politica fiscal y el contexto del presupuesto base
cero y otros temas de esta obra, cuyos especialis-
tas los trabajaron en forma sistemadtica, mediante
reflexiones y respuestas que permiten la apertura
de fructiferas lineas de investigacion.
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INTRODUCCION

Maria Irma Manrique

1 econémica que se vive en la actual coyuntura interna-
a practicamente la totalidad de las regiones del mun-
que América Latina no es la excepcién y es aqui donde
rado diversas problemdticas, sensibles particularmente
o. Analizar las causas, consecuencias e inercias de esta
econémica es una tarea obligada ya que se ha convertido
longada crisis econémica con consecuencias graves a cot-
ano y largo plazos para México y la regi6n latinoamericana.
contradictoria dindmica, la globalizacién explica esta situa-
. también, tiene particular impacto en el escenario econ6-
cional desde 1997, con las vicisitudes del nuevo federalismo
e desde su implementacién como paradigma fiscal, tampoco
exento de notables paradojas que se convierten en verdaderos
comprometen su viabilidad a mediano y largo plazos. Esto
 es tan ostensible que ya existen voces que abiertamente con-
te ejercicio de innovacién fiscal en México como un fracaso
intento de generar una genuina autonomia hacendaria de los
os subnacionales en relacién con la federacién. En este sentido,
ar los claroscuros del proceso de federalizacién de las finanzas
cas en que estan inmersas la totalidad de las entidades federativas,
da la Ciudad de México, es una tarea igualmente obligada para
istas de tal manera que temas como la deuda puiblica subnacio-
estacan junto con otros que tienen que ver con los efectos procicli-
la politica fiscal en México en el contexto del presupuesto base
la administracién del fondo de vivienda de los trabajadores y los
el financiamiento a la educacién superior en México.
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de noviembre de 2013). y
e (§0i2)1, ?gosto.. S OlIl)C,lgll.d 0% oques de corte monetarista-neocldsico, que incluye al Nue-
i ds Enlacerela brarmacion © oy so Monetarista o Nueva Macroeconomia (Bernanke,
Organizacién para la CoOpera.ci.c')n y Desarroll‘o Econémic R T ek S ai0c
2016), www.oecd.org-ilibrary.or/taxation/data/r B . 1. poltica fiscal conaciclica basads en b

tistics/comparative-tables-dara-00262-en (10 de del gasto piblico deficitario genera inflacién porque

2016). | ue el incremento en la demanda agregada, inducida por
Real Academia de la Lengua Espafiola (2014), hetp:/ la demanda de crédito, por un lado, y reduce la dis-
drae/?val=catastro (25 de marzo de 2014). b de recursos para las empresas, por el otro. Esto tltimo

jue la colocacién de bonos gubernamentales para financiar
to del gasto piblico compite con la colocacién de titulos
presas privadas. La combinacién de estos factores, segun
ques, conduce a la elevacién de la tasa de interés y, en
3, a una reduccién de la inversién privada, considerada
8ion o desplazamiento (crowding-out) de ésta por el gasto
ien estos enfoques reconocen que en el corto plazo la ex-
gasto publico deficitario genera crecimiento, sostienen
] i?lrgo plazo dicho crecimiento desaparece, como conse-
€1a contraccién de la inversién privada. Ademds, se afirma
tasas de inflacién generadas por el incremento en la tasa
evalecen en el largo plazo debido a los efectos rezagados

a fiscal expansiva (Bernanke y Mishkin, 1997).
i S€ este razonamiento, los enfoques convencionales de-
4 tesis que afirma que las politicas fiscales contra-ciclicas

o . P i
4 asociada del Instituto de Investigaciones Econémicas-uNam.
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rer, 2003d). En un escenario como este, es altamente
] nivel de la inversién privada se eleve como respuesta
n de la demanda agregada, inducida originalmente
gasto publico deficitario: ello a su vez elevari el nivel
Tercero, es altamente probable que el crecimiento
nducido por la expansién del gasto piblico deficitario
o en el corto y mediano plazos. Esto puede generar
el largo plazo: a) elevar el consumo, dada la propen-
a consumir y la distribucién del ingreso (Thirlwall,
ar el ahorro interno (tanto publico como privado),
es endbgeno porque estd determinado por el ingreso
iponente residual que depende de la propensién mar-
mir y ¢) como consecuencia de lo anterior, puede al-
éficit presupuestal manejable o “funcional” (Lerner,
Sawyer, 2003b).
n del esquema de metas de inflacién en los paises en
mergentes, como México, ha obligado a sus gobiernos
idas fiscales pro-ciclicas, como la reduccién del gasto
tio para asegurar el “equilibrio” en las finanzas pd-
bancos centrales a mantener elevadas tasas de interés
ujos de capitales externos que le permitan sostener la
| tipo de cambio nominal, dada la elevada dependen-
dgica de este tipo de economias (Calderén y Schmidt,
¥ Reinhart, 2002; Calvo y Mishkin, 2003; Madntey,
esta forma, aseguran el cumplimiento de la metas de
1 elevados costos econdmicos y sociales, como lo de-
3jo crecimiento del producto y las elevadas tasas de
el deterioro del nivel de vida de los grupos mayorita-
boblacién.
350 de la economia mexicana, el bajo crecimiento del
empleo que se viene registrando desde la crisis cam-
ra de 1994-1995, ponen en entredicho la eficacia
as de ajuste y estabilizacién macroeconémica que se

no contribuyen a conducir el crecimiento econémico sohya
estables y sostenibles. Dicha tesis ha sido utilizada comg
cién tedrica para imponer el principio de equilibrio fisca] o
dacién fiscal y la aplicacién de politicas monetarias susten
esquemas de metas de inflacién, que en la prictica ha imp
subordinacién de la politica fiscal al cumplimiento de [a
inflacién (Blanchard, 1985; Woodford, 2004; 2005).

Al respecto, es importante hacer algunos sefialamientos, P
ro, si asumimos que el dinero es endégeno, en el sentido de q
bancos comerciales crean dinero (Chick, 1992), la tasa de i
necesariamente aumentard cuando se coloque deuda publica
na (emisién de bonos gubernamentales) para financiar la expa
del gasto piblico deficitario (Lerner, 1943; 1946). Segundo,—
de la tasa de interés depende de la politica del Banco Centra
del balance de las finanzas piblicas, como lo suponen los e
convencionales. Ahora bien, si en el marco de una politica m
taria de metas de inflacién, el Banco Central en el ejercic
autonomia, decide elevar la tasa de interés cuando el déficit
se incrementa, para asegurar el cumplimiento de la meta
cién (Bernanke y Gertler, 2001), con la consiguiente contracci
la actividad econémica y, de esta forma evitar presiones infl
rias, entonces, es evidente que la reduccién de la inversién p
es una consecuencia de la decisién que tomé el Banco Centz
una consecuencia del incremento del gasto publico deficitari

Por tanto, el alza en la tasa de interés es el resultado delai
mentacién de una politica monetaria restrictiva que conduce.
rablemente a la disminucién de la inversién privada como &
de la reduccién del crédito por parte de la banca o por la®
demanda por parte de las empresas debido a las elevadas
interés. Si, por el contrario, el Banco Central adopta una
monetaria flexible que acompafie el incremento del gasto
tendiente a aumentar la liquidez para evitar presiones sobr
de interés, no se presentard una reduccién de la inversién
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esta perspectiva, en este trabajo se hac.e un andlisis
e los efectos de la politica sobre el crecimiento eco-
ico durante el periodo 1950-2010; distinguiendo
] contra-ciclica que se aplica durante el periodo
las politicas pro-ciclicas de corte (-)r.to.doxo que se
partir de 1983. Para ello hemos dividido el traba-
tados. Después de esta introduccion, en el segundo
expone la evolucion de la relacién entre el producto
p1B), inflacién y déficit primario; en el tercer apar-
an los impulsos fiscales a lo largo del periodo 1941-
conomfa mexicana. Finalmente, se presentan las

vienen aplicando desde 1983. La relativa estabilidad mg
acompanada de un lento crecimiento del producto, alto dege
y profundizacién de los desequilibrios estructurales, como Ja;
dependencia tecnolégica, son indicadores del fracaso de lag:
cas de desregulacién y liberalizacién econémica en general, y
politica monetaria de metas de inflacién en particular, paraj;
el crecimiento econémico.

La vulnerabilidad de la economia mexicana frente a
ques externos, tanto financieros como comerciales, obli
plantear la intervencién del Estado en la economia; ello img
instrumentacién de politicas fiscales contra-ciclicas para rea
el crecimiento econémico por la via de la expansién de la de;
da interna; esto es, del mercado interno. Para ello, es nec
adoptar un modelo econémico inducido por la demanda
(expansién del mercado interno) que no tenga como condici
consolidacién fiscal (finanzas publicas equilibradas), y que't
mite el crecimiento del producto a una meta de inflacién calcu
sin considerar la estructura econémica y las necesidades soc
de cada pais. En otras palabras, primero deben fijarse las ta
crecimiento del producto y el empleo atendiendo a las necesid
econémicas y sociales, y la tasa de inflacién serd fijada en fun
de éstas. Esto supone la expansién de los gastos ptiblicos defi
rios coherentes con el principio de finanzas ptiblicas funcion
responsables o manejables. )

Partiendo del enfoque poskeynesiano (Arestis y Saw
2003a; 2003¢; Nell, 2003; Forstater, 2003), que sostiene g
demanda determina el nivel de producto y que supone capaci
productiva instalada no utilizada y la incapacidad del merca
la ausencia de mecanismos automdticos que conduzcan al i
empleo, asumimos la hipétesis de que la politica fiscal cont
ciclica es un poderoso instrumento de la politica econémica P
inducir el crecimiento econémico por la via de la expansion &
demanda agregada, mediante el incremento del gasto ptiblico€

nclusiones.

LA POLITICA FISCAL CONTRA-CICLICA
CIMIENTO ECONOMICO EN MExico: 1958-1982

o el comportamiento de la relacién producto inter-
) e inflacién, podemos distinguir cuatro ctapas a lo
riodo 1940-1982: 1940-1957; 1958-1970; 1971-1976 y
La primera etapa, 1940-1957, s identifica por un cre-
n presiones inflacionarias; la segunda, de 1.958 a 1970,
26 por un crecimiento econdmico dinémxco. acompa-
abilidad de precios, estimulado en gran medida por el
e industrializacion; en la tercera etapa, que comprende
970-1977, el crecimiento es altamente irregular y los pre-
n una tendencia a la alza; no obstante, el p1B mantiene
miento de entre 3 y 8%. La tendencia inestable fue de
racién debido a las expectativas que generd el incremento
nario del precio internacional del petréleo. Finaln?en.te,
afios 1978-1982, se registr6é un crecimiento economico
dinario sostenido por la explotacion y exportacién de pe-
adro 1 anexo).

a




108 — LOS EFECTOS PROCICLICOS DE LA POLITICA FISCAL EN MEXICO EUFEMIA BASILIO MORALES — 109

e encuentran el alto déficit externo, el deterioro de las
plicas y las presiones inflacionarias generadas por defi-
] lado de la oferta, en particular la crisis del sector agro-
2 alta dependencia tecnoldgica del aparato productivo.

i6n del gasto publico deficitario mantuvo un ritmo
to sostenido; sin embargo, ante la ausencia de una re-
aria profunda, el déficit fiscal se incrementé acelera-
n la medida en que el financiamiento via encaje legal
acidad de expansidn, el déficit presupuestal tuvo que
do en una alta proporcién con deuda externa y deuda
rna monetaria, lo que, en parte, explica el incremen-
acién (Lasa, 1997). Al respecto, cabe sefialar que en
a de las principales fuentes generadoras de inflacién
ento en los precios internacionales de los alimentos y
y la caida de la produccién interna agropecuaria con el
eterioro de los términos de intercambio.

eral, podemos sostener que la politica del desarrollo
or tenfa como objetivo lograr la estabilidad moneta-
ite el crecimiento econémico; ello permitié un manejo
de las finanzas publicas si consideramos el bajo déficit
que se registré durante esos afios. Asimismo, el incre-
gasto publico deficitario se correspondié con un creci-
| producto, lo que redujo las presiones sobre los precios
base tributaria, lo que contribuyé a un incremento en
s tributarios a pesar de los elevados subsidios y transfe-
ttiz, 2005; 2010).

El desarrollo estabilizador. La estabilidad monetaria como pesy
del crecimiento econémico (1958-1970) i

En el contexto del proceso de industrializacién acelerado que
ner6 efectos multiplicadores sobre el mercado interno, sumgd
crecimiento de la demanda externa y la estabilidad de los me
dos mundiales, los objetivos macroeconémicos de alto crecimy
y baja inflacién se alcanzaron. El pIB crecié a una tasa del§
acompafado de una tasa de inflacién inferior al 3% en prom
anual; aunque a partir de 1969 se registra un incremento en
ficit ptblico que coincide con la disminucién del gasto p
en particular con una drdstica caida del gasto en capital (cu
anexo). En este circulo virtuoso, cumplieron un papel impor
las fuentes de financiamiento del déficit publico, ya que no pre
caron presiones sobre los precios. Dichas fuentes fueron el supet
en la balanza agropecuaria y la balanza de servicios no factori
como el turismo y las transacciones fronterizas y, en menor me
por lo menos hasta 1970, la deuda externa con organismos ints
cionales multilaterales, como el em1 y Banco Mundial, cuyas
eran bajas, fijas y de largo plazo.

El financiamiento del déficit a través del ahorro interno ¢
tribuy6 a la estabilidad monetaria, ya que al evitar presiones §
el financiamiento primario del Banco de México se asegu
estabilidad del tipo de cambio mediante el control del crédito ¥
liquidez. Ademds, como la captacién interna se sustentaba en in
mentos altamente liquidos en esos afios, cualquier increment
nivel de gasto pablico debia ser correspondido con un aument
captacién de recursos por parte del sistema bancario, cuya creé
dad dependia de la confianza de los empresarios en el manten
to de la estructura tributaria regresiva y de la estabilidad del tip
cambio, asi como de la libre convertibilidad del peso (Ortiz,

Esta tendencia macroeconémica muestra su debilitamient
mediados de la década de los sesenta cuando se hacen eviden
limitaciones del modelo sustitutivo de importaciones. Entt€ &

105 estructurales y manejo no funcional

2as piiblicas (1971-1982)
eriodo 1971-1982, que corresponde a dos sexenios pre-
‘(1971—1976 y 1977-1983), la economia registra un com-
0 errdtico e irregular. En el sexenio de 1971-1976, el pis
10N muestran una tendencia inestable si consideramos que

!
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la tasa de crecimiento del 1B oscila entre 3.8 y 8.2%, miengy,
la inflacién pasa de una tasa de 4.9 a 16%. Si bien este comy
miento tiene una corta duracién, sus efectos profundizaron |g
equilibrios estructurales que caracterizan a la economia me :"
como el deterioro de las finanzas publicas, la ampliacién de]

de la cuenta corriente de la balanza de pagos y las presiones inf
narias. Sin embargo, hacia finales de 1978, ante las expectati‘

un acelerado crecimiento sostenido en las exportaciones de peg

dichos desequilibrios fueron minimizados.

Para 1979, el fantasma de la crisis habia quedado atris, p
incremento del precio internacional del petréleo avizoraba ur
para la economia mexicana; de hecho, el crecimiento extraor
rio del p1B (9%, en promedio anual), durante los afios 1978

fue el resultado del boom petrolero. Sin embargo, el elevado e

damiento externo que sostuvo el creciente financiamiento del
publico deficitario, que en una alta proporcién tuvo como
el sector petrolero, se convirtié en la principal fuente generads

inestabilidad financiera y presiones inflacionarias, pues la
explotacién y exportacién del petrdleo no sélo sobrecalentd la

nomfa, sino también generé las condiciones de fragilidad fin
ra que dieron origen a la crisis de la deuda externa en 1982,
efectos econémicos y financieros sumergié a la economia me
en una de las peores recesiones de su historia. ‘

Con la actividad econémica paralizada, la inflacién paso

T

tasa de 29 en 1982 a 98% en 1983. Por su parte, el déficit
minos reales, y en proporcién al s, se elevé en forma acelet

de representar 5% pasa al 10 y 19% en los afios 1980, 1981 y
respectivamente. Es obvio que el elevado gasto piiblico defi
que se ejercié durante estos afios reactivé la inversion priva
que la demanda agregada crecié; sin embargo, también es €V
que la estrategia de basar el crecimiento econémico sélo en el
petrolero, cuyo financiamiento dependié casi en su totalida

deuda externa, generaria fragilidad financiera y una alta VU
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| sector externo ante choques externos. A mediados de
’;fén econdmica era evidente, el PIB registra una tasa de
inual negativo (0.62%), luego de un largo periodo de
ininterrumpido de casi 20 afios, en tanto que la infla-
una dindmica inercial que rompe con la estabilidad de
tenida en los anos del desarrollo estabilizador (cuadro

io del gasto ptblico durante 1978-1981 es un ejemplo
 debe hacerse en materia de politica fiscal expansiva.
15i derando que la economfa mexicana es una economia
n el sentido de que tratdndose del precio de un commo-
0) es “tomadora de precios” porque el precio internacio-

principales productores y centrar el crecimiento de la
la exportacién de petrdleo, esto es, en la demanda ex-
 grave error de falta de visién macroeconémica de lar-
gundo, aunado a lo anterior, convertir la deuda externa
al fuente de financiamiento de la expansién del gasto
citario fue también un error de manejo en las finanzas
cero, no se considerd el efecto financiero y econémico
2, en el caso del primero, un incremento de las tasas
ternas y, en el caso del segundo, una disminucién del
réleo.
lando, los efectos de la politica fiscal expansiva sobre
econdmico, la inflacién y el déficit presupuestal en
78-1981, estin muy alejados de la visién que Keynes
» Lerner (1943; 1946), y los actuales poskeynesianos
yer, Nell, Forstater), tienen de la politica fiscal contra-
instrumento clave para inducir el crecimiento econé-
Ma mds equilibrada. Esto es, en la etapa recesiva del
ico se debe elevar el gasto publico deficitario para
1a caida del gasto privado en consumo e inversién;
una profundizacién de la recesién. En tanto que, en
Siva, se debe reducir el gasto publico para evitar un
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4
sobrecalentamiento de la economfa, procurando conforpy
de contingencia con el incremento de los ingresos publi
les seran utilizados en las etapas recesivas (Lerner, 1946

con los compromisos financieros de la deuda externa,
idas no arrojaron los resultados esperados. Si bien el
esupuestal disminuy6 entre 1983-1985, en 1987 se incre-
29, en proporcién al PIB, porcentaje igual al de 1982,
e la tasa de crecimiento del PIB se mantuvo baja. De
ante todo el periodo 1983-1987, el piB no crecié y la
se mantuvo en 75% y el déficit publico representé 28.8%
romedio anual (cuadro 1 anexo).
s de 1987, dada la elevada apreciacién del tipo de cam-
fuga de capitales precipit la devaluacién del peso vy,
inflacién reforzé su dindmica inercial. La administra-
te de Carlos Salinas de Gortari implementé en 1988
gia heterodoxa basada en una politica de ingresos para
la inflacién en el corto plazo, al mismo tiempo que se
gasto publico y se deja al tipo de cambio real en un nivel
cién. El efecto combinado de estas medidas redujo de
ca la inflacién; de una tasa del 130% en 1987, pasa a
20% en 1989. Con esta medida, la economia mexicana
rénsito hacia la adopcién de una politica econémica que
a estabilidad monetaria en detrimento del crecimiento
0 y el empleo, y hacia un modelo de crecimiento dirigi-
bres fuerzas del mercado.
que en el sexenio anterior, Salinas de Gortari sostiene
2gulacién econémica y el saneamiento de las finanzas
Tequisitos necesarios para alcanzar la estabilidad mo-
Crecimiento econémico sostenible en el largo plazo. Bajo
de finanzas publicas “sanas”, el manejo de la politica
4 t“<}mente restrictivo con el objetivo de, por un lado, re-
€It presupuestal y, por el otro, controlar la expansién de
agregada, evitando con ello presiones sobre los precios.
Hitamente con los ingresos extraordinarios provenientes
de empresas publicas y bancos, redujo sustancialmente
SUpuestal, e incluso en algunos se registré superdvit

La politica fiscal pro-ciclica. Bajo crecimiento econdmico
con estabilidad monetaria (1983-2012)

La crisis de la deuda externa de 1982 se enfrenta co
ma Inmediato de Reordenacién Econémica (PIRE),
de politicas ortodoxas de ajuste y estabilizacién macre
ca, cuyo principal mecanismo fue la contraccién de la
agregada. Paralelamente, se inicia la desregulacién de |
concretamente la apertura del sector externo, la desr
liberalizacién del sistema financiero y la privatizacién
portante grupo de empresas ptiblicas. Con estas medid
nadas como estrategias para el “cambio estructural” (
se inicia el trdnsito de una economia regulada y prot
abierta y orientada al mercado. Ello, se afirmaba, pe
integracién competitiva de las exportaciones mexicana
cados internacionales, asi como la modernizacién e int
sistema financiero mexicano a los mercados financiero
nales, cuyo resultado serfa el incremento del financia
no e interno (Aspe, 1993).

Bajo este esquema, la politica fiscal se fij6 dos obje
mentar los impuestos y otros ingresos fiscales y 2) reduc
publicos para abatir el déficit fiscal, ademds de avan:
negociacién de la deuda externa (Ldpez, 2005). La d
racién econdémica y la persistencia de las presiones in
demostraron el fracaso del PIRE, que es reemplazado a§
de 1987, por el Plan de Aliento y Crecimiento (PAG):
una politica monetaria expansiva tendiente a reactivar I
Las principales medidas fueron la liberalizacién del eré
con el objeto de bajar las tasas de interés y alentar la
embargo, debido a la contraccién del gasto publico yl
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primario. Por su parte, la inflacién se redujo hasta
tasa de 9.8% en 1993, tendencia que se ve frenada ¢
cién de diciembre de 1994. v

En el contexto de la crisis cambiario-financiera de
la grave recesién macroeconémica y la elevada inestz
ciera que dicha crisis generd, fue “resuelta” mediany
cién de politicas monetaria y fiscal altamente restricti
a controlar las presiones inflacionarias y la elevada
tipo de cambio. Entre 1995-1996, el gobierno endt
liticas restrictivas para asegurar la estabilidad mone
medidas que se adoptaron sobresale la reduccién del
neto, contraccién del gasto publico, frecuentes ing
esterilizacién en el mercado cambiario por parte de
xico, y el establecimiento de una banda inflacionar
amplia (42 y 20.5% para 1995 y 1996, respectivat
tir de 1997, estas medidas se profundizan, en parti
monetaria que adopta como objetivo prioritario la
precios y, con ello, el objetivo de inflacién se fija er
ano (Martinez, Sdnchez y Werne, 2001).

El transito paulatino hacia la adopcién del
de metas de inflacién, que en términos estrictos s
y concluye en 2001, cuando se fija la meta de in
(Perrotini, 2007), tuvo las siguientes implicaciones
némica: la estabilidad monetaria como tinico objetiy
monetaria; la subordinacién de la politica fiscal 2
de la merta inflacionaria; el anclaje del tipo de caml
miento de la consolidacién fiscal. Con ello se ¢a
de instrumentar politicas fiscales contra-ciclicas p?
crecimiento econémico por medio de la expansior
agregada y, por tanto, el mercado interno dejaba
crecimiento econémico para ser sustituido por lad
En otras palabras, el crecimiento econémico depen
manda de exportaciones y, en consecuencia, expuest

10 lo demostr6 la caida de la demanda estadounidense
ynes mexicanas provocada por la crisis de 2008, cuyas
s internacionales siguen presentes actualmente.

ir de 2001, cuando se adopta de forma completa el es-
as de inflacién, el crecimiento del producto registra
irregular y descendente, se incrementa el déficit de
uenta corriente, en tanto que la cuenta de capitales
ida por los elevados flujos de capitales externos de
o 1 anexo). Al respecto, debe sefialarse que, dada la
tecnol6gica de nuestra economfa, dichos flujos obli-
. de México a realizar intervenciones esterilizadas en
: cambios para mantener estable el tipo de cambio
que mediante dichas intervenciones se impide que los
s de corto plazo eleven la liquidez interna.

nte la estabilidad del tipo de cambio nominal, el
ico cumple su meta de inflacién fijada en 3+1%.
intervenciones de esterilizacién en el mercado cam-
n dos problemas: por un lado, la deuda ptiblica interna
a acelerada debido a que las intervenciones esteriliza-
ado de cambios requieren de la emisién de valores
es y, por el otro, la apreciacién del tipo de cambio
ncion de la expansién de la demanda agregada in-
'un bajo crecimiento del producto y del empleo. Es
- crecimiento econdmico por estabilidad cambiaria
que conduce a una elevada deuda publica interna
publico para cumplir el objetivo consolidacién fiscal
blico, como proporcién del p1s).

05 22 afios, esto es, de 1988 a 2010, ni la politica
sstabilizacién ortodoxa de corte liberal que se apli-
o 1.983-1987, que bésicamente consistié en abrir la
€rior, ni la politica de ingresos que se instrumentd
1a economia durante los afios 1988-1994, la cual
U€ tan ortodoxa como la primera y, menos adn, la
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politica econémica sustentada en la politica monetaria de
inflacién que se aplicé de forma paulatina entre 1996
sido capaces de construir las bases macroeconémicas pa;
cimiento sostenido y estable. Esto se debe a que todas es
cas controlan la inflacién mediante la contraccién de g
agregada, para lo cual han restringido el gasto publico «
(ver grafica 1).

Grafica 1
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IMPULSOS FISCALES Y CRECIMIENTO ECONOMICO EN
1950-2013

La politica fiscal anti-ciclica debe operarse tanto en:
pansiva como en la recesiva del ciclo econémico. En I
siva, el gasto publico deficitario debe aumentar, y cud
se encuentra en expansion, el nivel del gasto debe di
manejo del gasto publico deficitario es independient
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o de las finanzas publicas, pues tanto los gastos como
s piblicos tienen componentes ciclicos y permanentes.
de los ingresos, en su mayorfa son pro-ciclicos, es decir,
» disminuyen a medida que el producto aumenta o dis-
pectivamente. En cuanto al gasto publico, los efectos

Jo econémico dependerdn de su naturaleza y estructura;
ttos son permanentes o independientes del nivel de la ac-

snémica (pro-ciclicos), en tanto que otros gastos variarin
versa a los cambios en el nivel del producto e ingreso

ntificar los efectos de las politicas fiscales contra-cicli-
entido que se defini6 arriba, se recurrié al concepto de
scales (Alarco, 20006), el cual mide la magnitud del gas-
que crece por encima o por debajo de la tasa de cre-
servada del producto (p18) real. La magnitud del gasto
: crece por arriba del producto representa un impulso
‘en comparacién con el gasto privado cuya contraccién
pansion del gasto publico. Este manejo del gasto publi-
el gobierno estd aplicando una politica fiscal contra-
ti-ciclica. Por el contrario, cuando el gasto ptiblico crece
el producto real representa un impulso negativo, lo que
¢ el gobierno est4 aplicando una politica pro-ciclica.
afica 2, se observa que los impulsos fiscales positivos
05 del gasto publico, como proporcién del p1B real, no
entes durante el periodo de estudio, 1940-2010. En la
08 afos se registran impulsos negativos, es decir, el gas-
€i6 en menor proporcién que el P18 real. En la década
I3, se registraron impulsos positivos en 1942, 1943, y
). Hay dos etapas que se distinguen por la mayor pre-
ulsos positivos. La primera que comprende los afios
Bic incluye los dos tltimos afios (1951-1952) del sexe-
€l Alemdn Valdés (1947-1952) y el sexenio de Adolfo
 (1952-1958). La segunda etapa, que comprende el
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Grafica 2
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periodo 1959-1976, incluye los sexenios de Adolfo L”'ﬁf
(1959-1964), Gustavo Diaz Ordaz (1965-1970) y Luis®
Alvarez (1970-1976). En esta segunda etapa se registr:
pulsos fiscales positivos y de magnitud mds elevada, los
del 2. 85 (1969) al 101.63 (1965), en proporcién al prs. A
corresponde el “desarrollo estabilizador” cuya estrategia
se sustentd en la expansién del gasto pablico para indu

miento econémico. y

La magnitud y permanencia de los impulsos fiscale

go de la etapa del “desarrollo estabilizador” (1959- 19703

que la expansién del gasto publico deficitario es un poe
trumento de la politica fiscal contra-ciclica para indue

miento econémico con estabilidad monetaria y finanz

sostenibles. Esto es asi debido a que la expansién del gas
genera expectativas positivas para la inversién prlvada, 1‘}
el efecto multiplicador del gasto puablico sobre el crecim
némico; éste, a su vez, amplia la base tributaria, lo qués
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yra en los ingreso tributarios. Por otro lado, es posible
v un efecto redistributivo en la distribucién del ingre-
el menor efecto de la inflacién sobre los salarios como
Jento de la productividad del trabajo. Respecto a esto
obable que el crecimiento econémico haya estimulado
de la productividad de los factores productivos en ge-
| trabajo en particular (Kalecki, 1956; Arestis y Sawyer,
estis y Biefang-Frisancho, 2000). Asimismo, podemos
e la politica de transferencias y subsidios al consumo
tibuyé a mantener estable el poder de compra de los
a)adores de la poblacién.
afios posteriores a 1977, y hasta 2013, los impulsos fis-
jos han sido esporddicos y de corta duracién debido a
ernos ¢ internos, a factores extraordinarios o resultado
s recesivos previos. En el caso del sexenio 1977-1982,
Ls positivos fueron resultado de factores extraordinarios,
cremento del precio internacional del petréleo y las bajas
sres externas a las que se contraté la deuda externa. Estas
en su conjunto, determinaron el acelerado crecimiento
) hasta mediados de 1982. Sin embargo, a medida que
 del petréleo bajaron y las tasas de interés externas se
L efecto fiscal positivo de los afios 1981-1982 desapare-
es de este tltimo afio, reaparecen con mayor fuerza los

f1os estructurales de la economia mexicana; esto es, la

tlacionaria, el deterioro en las finanzas publicas y el dé-
Cuenta corriente de la balanza de pagos, pero ahora en

de alta fragilidad financiera generada por el excesivo
fento externo.

| sexenio 1983-1988, el impulso fiscal positivo que se re-

1986 (65.66 %) fue inducido por la recesién previa que
1las severas medidas de ajuste fiscal aplicadas en los afios
BPara controlar la inflacién mediante la contraccién de la

8regada. Sus efectos estabilizadores sobre los precios y la
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2 de las principales fuentes generadoras de infla-
a politica fiscal quedé subordinado al control de
camiento de las finanzas piblicas.

mejora relativa en el déficit pablico y en la baly
flejaron de inmediato, pero, de la misma forma, se
sus efectos recesivos sobre la actividad econdmica v
el deterioro de las finanzas publicas. En este con
muestra una tasa negativa de 3.75% en 1986, mie
cion repunta hasta alcanzar una tasa de 85% induy, [
da, por el incremento de los precios en bienes y se

como por el incremento del impuesto al valor agreg
el déficit primario alcanzé 28.8%, como proporcié
yor porcentaje durante todo el periodo de estudio
Para enfrentar la recesién econémica, en 1986 e
guel de la Madrid se vio obligado a flexibilizar la po
embargo, dada la magnitud de la recesién econémic ,
crecer durante todo el sexenio; su crecimiento prom
cero por ciento. El impulso fiscal para 1986 fue de
sélo condujo a un crecimiento del producto de 1.8¢
decir, la expansién extraordinaria del gasto piiblico
1986 no fue suficiente para reactivar la demanda ag
ticular la fuerte caida del gasto privado en consum
tamiento demuestra que las politicas fiscal y monetar
aplicadas con el propésito de estabilizar los precios :
reduccién de la demanda agregada, generé efectos a
el tiempo que inhibieron el efecto positivo de la exp _
publico. Esto explica que, ante la aguda recesién de 19
sién del gasto piiblico se acompariara de presiones i ;
deterioro del balance de las finanzas publicas y del sect
A mediados de la década de los ochenta, se inicia k
tructural de la economia mexicana con la liberalizacios
la privatizacion y extincién de empresas y organismo
la grifica 2, se observa que en el periodo 1989-2010 no
impulsos fiscales positivos como resultado de la instr
politicas monetarias que priorizaron la estabilidad mon
trimento del crecimiento econémico. Con el argume

CONCLUSIONES

‘ vémicas adoptadas por los tltimos cuatro sexenios,
1 sostenido como objetivos prioritarios el control de
isaneamiento de las finanzas publicas sin resolver el
tabilidad monetaria y crecimiento econémico con
ingreso, lo que ha tenido un costo social muy alto
eterioro del nivel de bienestar de los grupos mayo-

‘blico puede compensar de forma mds o menos répi-
de la demanda agregada sin generar desequilibrios
del gasto privado implica la subutilizacién de la
ductiva instalada. Una politica fiscal contra-ciclica
ases recesivas del ciclo econémico se profundicen y, en
se amplien en el tiempo. Incluso cuando los recursos
stin completamente utilizados la politica fiscal activa
en el progreso tecnolégico de un pais mediante la
¢ la demanda agregada y, por tanto, en la expansién del
I necesario para elevar la capacidad productiva en el
go plazo (Arestis y Biefang-Frisancho, 2000).

sion del gasto publico deficitario a lo largo de los afios
ompafiado de crecimiento econdmico sostenido con
d monetaria y bajo déficit ptblico, constituye evidencia
bre la capacidad de la politica fiscal contra-ciclica para
Crecimiento econémico cuando existe coordinacién entre
monetaria, fiscal y financiera. Asimismo, la adopcién
tmen de cambio fijo debe ser parte de una politica indus-
Btal, que en la actualidad implica un proceso de reindus-
MLy reconstruccién de cadenas productivas.
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INTRODUCCION

anciera mundial iniciada en 2008 exacerbé tensiones ya
en el sistema monetario internacional (sm1), sobre todo
as del hecho de que ese sistema se base primordialmente
; a menos que se indique otra cosa, cuando en este traba-
ne al ddlar, se estard haciendo referencia a la divisa de
dos.

ecuadas politicas fiscales, monetarias y financieras de
vanzados, en especial las de Estados Unidos, frenan
nto de la economia, del empleo y del comercio global.
¢ al cardcter asimétrico del sm1 en el que coexisten
s monedas que son activo de reserva internacional,! y
10 lo son; a pesar de su gran endeudamiento, y de su
iscal y cuenta corriente, el délar sigue siendo la mone-
Cias, entre otras cosas, a que se endeuda en su propia

as consecuencias del jerdrquico smr es que la magni-
ad de los flujos globales de capital obliga a los paises
Y en desarrollo a acumular reservas para proteger sus
4€ repentinas salidas; esos recursos podrian ser inverti-
€Iar su propio crecimiento.
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ular del Instituto de Investigaciones Econémicas de la unam.

€ res-crva es una divisa extranjera que los bancos centrales y otras insti-
i@: fill;f;portante.:s mantiener.l e sy poder para pagar obligaciones inter-
fen su tipo de cambio interno. Los paises cuyas monedas no son
d8eacumular las que si lo son para cubrir sus deudas e importaciones.




