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Estabilizadores automaticos una opcion de politica econémica

Resumen

En muchos paises la posibilidad de contar con estabilizadores automaticos permite que el ciclo
econémico pueda ser menos pronunciado o bien mas plano, los estabilizadores automaticos son
parte de un disefio estructural de las finanzas publicas que permite sin la intervencion
discrecional de los “policy makers” un comportamiento economico deseable. En las economias
modernas los impuestos funcionan como estabilizadores automaticos por el lado de los ingresos y
determinados programas de gasto como son los seguros contra desempleo, lo hacen por el lado
del gasto. Estas dos acciones permiten-que las economias puedan generar un desempefio estable,
aun cuando sus variables fiscales no lo estén. La crisis del 2008 puso en evidencia que las
economias en vias de desarrollo no contaban con estabilizadores automaticos y por lo tanto las
acciones discrecionales que adoptaron no siempre arrojaron resultados oportunos. Dado lo
anterior Lo que resta del documento se describen las caracteristicas de una politica fiscal
contraciclica y su relacion con los EA; la inexistencia de EA en México, al menos por el lado del
gasto; se describe la necesidad de contar con ellos y; de forma adicional como el gasto en
infraestructura mediante un plan rector puede funcionar como un estabilizador automatico
siempre y cuando se den las condiciones necesarias.
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Estabilizadores Automaticos una opcién de politica econdémica

La finanzas puablicas en el tiempo tienen un comportamiento diferente en funcion de las
variaciones del ciclo econdmico, en fases de crecimiento los ingresos publicos del Estado crecen
de forma rapida mientras que sus gastos son menores en virtud de que aquellos destinados a la
asistencia social y al desempleo observan en condiciones normales una tendencia a la baja, lo que
hace que el saldo en la balanza publica se incline al superavit. Lo contrario ocurre en los periodos
de desaceleracidn, recesion o bien crisis econdmica, los ingresos van a la baja y la presion sobre
los programas destinados a evitar los estragos del desempleo se intensifican obligando al
gobierno a incrementar su presencia en la economia. Asi los impuestos y el gasto relacionado con
programas para paliar los problemas relacionados con el desempleo se conocen como
estabilizadores automaticos (EA)*, de acuerdo con Martner (1999), la importancia de los EA tiene
que ver con el tamafio del sector pablico, la progresividad del sistema tributario, la sensibilidad
de los impuestos a las fluctuaciones de la actividad econémica, la naturaleza de los esquemas de
apoyo al empleo y su relacion con el producto. Cuando en las economias se establecen las
condiciones necesarias para que los gastos e ingresos funcionen como EA se disminuye el efecto
del ciclo econémico sobre las finanzas publicas y con ello se posibilita una intervencion
gubernamental que lo regula, en las economias en vias de desarrollo se ha dado una preocupacion
por la estabilizacion de las variables monetarias olvidando el crecimiento de la economia
(Davidson 2003, Ffrench-Davis 2003). La necesidad de instrumentar politicas economicas de
corte contra-ciclico (Ocampo 2001, 2005, Budnevich 2002, Lora y Panizza 2002, Sanchez 2003,
Stiglitz 2003, Braun y Di Gresia 2003, Weeks y Roy 2004), se han hecho evidentes para
disminuir la inestabilidad del sistema de produccidn capitalista. En los paises desarrollados, de
acuerdo con Stiglitz (2003), se ha observado que los periodos de recesion se han acortado
mientras que los de expansion se han alargado, a diferencia de lo que pasa en los paises
subdesarrollados, la razén es que mientras en los primeros se llevan a cabo politicas contra-
ciclicas en los otros tal parece que han operado politicas prociclicas que incrementan los periodos
de recesion e impiden salir de ellos®.

Sin intentar ahondar en el tema de los ciclos econdmicos mas alla de lo necesario para establecer
su relacién con la politica fiscal y los EA, es importante establecer algunas consideraciones
rapidas sobre el ciclo econémico.

Para Keynes (2003; 299), el ciclo podria ser entendido de la siguiente manera:

“al progresar el sistema en direccion ascendente, las fuerzas que lo empujan hacia arriba al principio toman
impulso y producen efectos acumulativos unas sobre otras, pero pierden gradualmente su potencia hasta

! Por estabilizadores autométicos se debe entender cualquier elemento presupuestal que compensa las fluctuaciones
de la demanda ya sea con ingresos o gastos del gobierno, sin que se requiera un proceso legislativo para su
aprobacion. Para Auerbach y Feenberg (2000), los estabilizadores deben incluso operar sin que ello implique una
accion explicita del gobierno. Ejemplos de estabilizadores automaticos pueden ser: por el lado de los ingresos los
impuestos sobre la renta que regulan la cantidad de gasto privado, mientras que por el lado del gasto pueden
contabilizarse los programas de desempleo y de seguridad social. Para ampliar la discusién al respecto de los
estabilizadores automaticos pueden revisarse los casos de Nueva Zelanda y Estonia en Tam y Kirkham (2001) y
Kattai et al (2003), asi como Cohen y Follette (2000).

2 El caso de la politica fiscal prociclica instrumentada por América Latina es documentado por Gavin y Perotti
(1997), quienes ponen en evidencia que los paises en desarrollo han operado con politicas contra-ciclicas a diferencia
de lo acontecido en los paises latinoamericanos.



gue, en cierto momento tienden a ser remplazadas por la operacidn en sentido opuesto; las cuales, a su vez
toman impulso por cierto tiempo y se fortalecen mutuamente hasta que ellas también, habiendo alcanzado su
desarrollo maximo, decaen y dejan su sitio a sus contrarias”™.

En Keynes la tendencia ascendente o descendente puede persistir indefinidamente en la misma
direccion una vez iniciada, pero en algiin momento terminara por reinvertirse, teniendo una cierta
regularidad en la secuencia de las variaciones. El, argumenta que las variaciones se deben a
cambios ciclicos en la eficiencia marginal del capital, sin dejar de lado otras variables
importantes de periodo corto del sistema economico.

Por su parte, en 1946, Burns y Mitchell* definian al ciclo econémico como:

“. . .un tipo de fluctuaciones encontradas en la actividad econdmica agregada de las naciones que organizan
su funcionamiento en empresas - comerciales. Un. ciclo - consiste en = expansiones que ocurren
aproximadamente al mismo tiempo en muchas actividades econdmicas, seguidas generalmente de
recesiones, contracciones y reactivaciones que se conectan con la fase de expansion del ciclo siguiente”.

En el largo plazo se asume que la economia crece a un ritmo tendencial, que puede estar sujeta a
cambios de corto plazo donde se puede estar por arriba o por debajo de la tendencia. La
interpretacion que hace Kalecki (1984; 19-24) sobre el ciclo econémico, se relaciona con la
demanda por bienes de inversién, cuando se incrementan los pedidos de dichos bienes se genera
un aumento en la actividad inversora hasta el momento en que la demanda de inversion supera el
nivel de necesidades de reposicion originando una disminucion en los pedidos. Kalecki divide el
ciclo econémico en 4 etapas: recuperacion, auge, recesion y depresion®.

En la fase de recuperacion se asume que los pedidos de bienes de inversion superan el nivel de
las necesidades de reposicion sin que el equipo de capital se haya expandido adn; en el auge las
entregas de nuevo equipo superan las necesidades de reposicion y como consecuencia el equipo
de capital empieza a expandirse®, en esta etapa comienza una disminucién en los pedidos y
posteriormente su caida; en la recesion los pedidos de bienes de inversion estan por debajo de las
necesidades de reposicion, pero el equipo de capital sigue creciendo por el retraso en las entregas;
por ultimo, en la depresion las entregas de nuevo-equipo estan por debajo del nivel de las
necesidades de reposicién y con ello se reduce el volumen de equipo de capital, que en algin
momento incidira a un nuevo incremento en los pedidos, comenzando nuevamente el ciclo.

Siguiendo a Kalecki (1984; 43), el componente de auge para una economia consiste en la
creacion de “poder adquisitivo adicional” que tendréd la gran virtud de poner en movimiento el
mecanismo a la alza, papel que puede jugar el gobierno. Cuando el gobierno emite bonos y son
colocados en el sistema bancario, los bancos recurren a sus reservas para comprar la emision, una
vez que el gobierno comienza a invertir en infraestructura genera dos tipos de efectos: en la

® Hansen (1966;16) en este sentido menciona que “el analisis del ciclo tiende a reforzar la opinién de que una vez
gue un movimiento ha comenzado en una direccidn, tiende a acumularse y fortalecerse hasta un punto determinado
mas alla del cual las fuerzas generadoras se debilitan hasta que se inicia un movimiento en direccion opuesta”.

* Citados por Diebold y Rudebusch (1996).

® Dornbusch y Fischer (1994; 16), enuncian las etapas del ciclo como: recuperacion, cima, recesion y fondo.

® Parafraseando a Kalecki (1984; 42) la expansion del equipo pone fin al auge e inicia la fase a la baja, mientras que
su contraccion es el germen de la fase al alza, entre otras cosas por el incremento en el grado de utilizacion que
tienen las unidades econémicas que siguen satisfaciendo la misma cantidad de demanda.



industria de los bienes de inversién y también en la de bienes de consumo. La cantidad adicional
introducida a la economia por el gobierno llega a los capitalistas.como beneficios y regresa a los
bancos como depositos listos para adquirir la nueva emision de bonos que seguiran financiando el
gasto en infraestructura publica. Para que esta estrategia de auge pueda tener éxito es
absolutamente necesario que se dé la creacion de nuevo poder adquisitivo, para ello es
indispensable que el Banco central adopte una politica acomodaticia que no incida en el
incremento de la tasa de interés hasta algtin nivel en que pueda desincentivar la inversién de los
agentes privados, si esto sucede tan s6lo se estara dando un crowding-out”.

Una vez dado el esbozo breve del ciclo econdmico necesario para entender en qué sentido se
habla de los EA, el objetivo del presente trabajo consiste en el establecimiento de un marco
tedrico que sirva para comprender el funcionamiento de los EA y su necesidad, para después
estudiar algunas variables fiscales de México y establecer la postura fiscal que de forma a-priori y
en funcion de sus resultados se supone prociclica, para tal fin 1o que resta del documento se
estructura de la siguiente manera: se describen las caracteristicas de una politica fiscal
contraciclica y su relacién con los EA; la inexistencia de EA en México, al menos por el lado del
gasto; la necesidad de contar con ellos y; de forma adicional se explora al gasto en infraestructura
como un posible EA que debe estar supeditado a un plan rector para que pueda ser considerado
como tal; por ultimo se dan algunas conclusiones.

Politica fiscal contraciclica

Una postura fiscal contraciclica deberia conllevar a la ejecucion de un déficit fiscal considerable
cuando las condiciones econdémicas son malas y déficit fiscal pequefio 0 superavit en tiempos de
bonanza. Pero el comportamiento del presupuesto fiscal puede estar determinado por dos causas
diferentes: el reflejo del entorno economico o bien el resultado de decisiones politicas
discrecionales.

“Sistematicamente, uno puede pensar que cambios en las variables fiscales son la suma de dos
componentes: El primero refleja el ajuste automatico de las variables fiscales al ambiente econdmico
subyacente; mientras que el segundo son los cambios discrecionales implementados por los responsables de
la politica fiscal” (Gavin y Perotti, 1997).

Ante una postura de politica fiscal discrecional que se mantiene aciclica el entorno econdémico
conduciria al presupuesto fiscal a un comportamiento contraciclico, es decir, se incrementaria el
déficit en recesion y disminuiria conforme se recupere la economia.

“Si se mantiene la tasa impositiva y el gasto publico discrecional constante durante el ciclo econémico,
debera de observarse un comportamiento contra-ciclico de la politica fiscal” Alesina y Tabellini (2005).

Por el lado de los tributos, bajo una postura fiscal aciclica los impuestos tienden a la baja cuando
disminuye el ingreso nacional, si la reduccion de los ingresos por impuestos ocurre se podria
argumentar que la politica fiscal es contraciclica. Pero. a decir de Emre y Kumar (2005), los
ingresos tributarios ofrecen mensajes ambiguos ya que como proporcion del PIB pueden
incrementarse, decrementarse o permanecer constantes dependiendo de la magnitud de la

" Es decir un desplazamiento de la inversion privada por la pablica que tendra como principal caracteristica un
incremento en la tasa de interés.



variacién del PIB. Otro problema de los ingresos tributarios para servir como indicador ciclico,
consiste en su forma de integracion, por un lado los ingresos tributarios pueden incrementarse por
un aumento en la tasa, aumento en la base o incluso, atin cuando se den disminuciones en la tasa
se puede registrar mayor ingreso como resultado de la ampliacion de la base®.

Mientras que por el lado del gasto, una postura politica aciclica deberia verse como un
incremento en la proporciéon del gasto respecto al PIB, bajo un declive en el nivel de actividad
econémica y si los gastos se mantienen constantes la parte proporcional de éstos respecto al PIB
se incrementardn. Es probable que cuando la debilidad de la economia se prolongue el gasto del
gobierno no permanezca constante y tienda a incrementarse por diversas presiones sociales. La
postura de politica contraciclica va mas alla de tan solo solventar las apremiantes necesidades
sociales, ésta buscard por varios medios de aplicacion del gasto pablico incrementar la
rentabilidad de los agentes privados para que su actividad siga siendo rentable.

En resumen y bajo la Optica keynesiana la politica fiscal al tener una postura contraciclica,
propiamente lo que hace es regular la cantidad de demanda agregada en la economia y a
diferencia de la visién neoclasica es completamente valido que el gobierno participe tanto como
sea necesario en ese sentido (Budnevich, 2002). Siempre gque la economia se encuentre en el
pleno empleo el gobierno debera ejecutar superavit, mientras que el déficit se hace necesario en
la recesion, bajo esta perspectiva y dado que el pleno empleo en el mejor de los casos es una
construccion hipotética del mainstream, se puede argumentar, como lo hace Wray (1999, 2002),
que mantener déficit presupuestal es el estado normal de cualquier economia capitalista.

Una politica fiscal prociclica, por tanto, es opuesta a lo mencionado anteriormente, disminuye el
gasto e incrementa recaudacion en los malos tiempos y aumenta gasto y disminuye recaudacion
en los buenos tiempos. La pregunta es ;por qué ocurre esto? y ¢por qué principalmente lo
resienten economias en vias de desarrollo? tres posibles explicaciones: los flujos de capital, el
gasto del gobierno y la politica econdmica restrictiva.

Los flujos de capitales

Una de las principales causas que se encuentran presentes en la explicacion que se hace de la
postura prociclica de la politica fiscal es su relacion con la volatilidad de la produccion agregada,
a medida que los paises incrementan la volatilidad de su producto tienden a tener una postura
fiscal prociclica. Para Emre y Kumar (2005), la exposicion de los paises al comercio exterior
puede ser una variable Proxy para la volatilidad del producto, pero, su relacion es mayor con el
ciclo de los flujos de capital, que es altamente prociclico.

® Braconier y Forsfalt (2004), considerando ese inconveniente mencionan que los ingresos por concepto de
impuestos dependen de tres variables: la tasa implicita del impuesto, la base como proporcion del PIB y el PIB.
Ti:(Ti/Bi)*(Bi/Y)*Y

Donde:

Ti=es el ingreso por un cierto impuesto.

(Ti/B;) = Tasa implicita del impuesto.

(Bi/Y) = La base del impuesto como proporcién del PIB.

Y =PIB.

Los ingresos cambiardn como resultado en un cambio en alguno de los tres componentes del lado derecho de la
ecuacion y ese cambio puede ser considerado como un cambio de politica.



Ha sido documentado por muchos economistas (Stiglitz 2003) que los mercados de capital
conllevan a un comportamiento prociclico en los paises en desarrollo ya que al igual que los
impuestos los flujos de entrada disminuyen en tiempos de baja actividad exacerbando asi la
contraccion econdémica, pero no solo eso, ante la posibilidad de incumplimiento los flujos de
salida del capital tienden a incrementarse, con lo cual se dara una contraccion del gasto de
gobierno o bien un incremento de los impuestos con la finalidad de pagar la deuda contraida en
los periodos ascendentes del ciclo cuando los flujos de ingreso de capital llegaron a los paises en
busca de los rendimientos que pudieran generarse.

Para Gavin y Perotti (1997), la restriccion de las lineas de crédito ayudan a comprender la
incapacidad de los gobiernos para mantener una postura contraciclica en periodos de disminucion
del ingreso nacional:

“. ... En Latinoamérica los responsables de las politicas fiscales tipicamente han encarado una pérdida de
confianza que ha incrementado su restriccion para la obtencidn de préstamos durante los malos tiempos. La
pérdida del acceso a los mercados hace imposible que puedan ejecutar politica fiscal contraciclica, al menos
en los malos tiempos. . . . .. La idea de que la restriccidn en la obtencidn de préstamos tiende a ser reforzada
en los malos tiempos aporta una explicacion del por qué la politica fiscal es particularmente prociclica
durante tales tiempos; las autoridades desean implementar méas politica fiscal contraciclica, pero estan
imposibilitadas de hacerlo por su incapacidad para financiar el déficit fiscal que ello implica”

Los autores argumentan que la restriccion al crédito mas la incapacidad de acceso a
financiamiento no inflacionario ayuda a explicar por qué el déficit es menos persistente en
América Latina que en paises desarrollados.

Asi la postura prociclica de los flujos de capital configura la postura prociclica de la politica
fiscal, en otras palabras se puede decir que la disponibilidad del dinero de acuerdo al momento
del ciclo econémico es una variable importante para determinar la relacion de la politica fiscal
con el ciclo econdmico. La abundancia del capital lleva a los paises en desarrollo a trabajar con
déficit presupuestal en tiempos de auge que los limita en momentos de recesion cuando hay que
pagar la factura.

Aln cuando la explicacion y el comportamiento de la economia pudieran estar debidamente
respaldados por la restriccion que impone la menor entrada de flujos de capital al pais, el
problema consiste en la autoflagelacion que el gobierno se impone al respecto de sus propias
restricciones para financiar su gasto. La restriccion financiera real de un gobierno de acuerdo con
Wray (2000) consiste en el empefio de los gobiernos por mantener un tipo de cambio fijo, que
limita su margen de maniobra para utilizar su verdadera capacidad de financiamiento. Pero
incluso la emision de dinero de alta potencia, potestad que los estados nacionales modernos
declinaron, no tendria necesariamente que ser inflacionario todo depende del uso que se le dé a
los recursos’.

® Para el caso especifico de México, Romero (1999) explicaba una modalidad sobre la cual la emisién primaria de
circulante no tendria que estar asociada a la generacion de inflacion.



El papel del gasto

A decir de algunos autores en paises como los latinoamericanos el gasto publico ha jugado un
papel prociclico al manejar politicas de subsidio y empleo en momentos en que la economia esta
creciendo por su propia dindmica, la explicacion que se hace al respecto es que ante la
abundancia de recursos, los grupos al mando de la direccion y toma de decisiones estan
interesados en conservar su coto de poder y por lo tanto instrumentan medidas de corte populista
con el afan de mantener la aceptacion de los votantes. A medida que las condiciones en un pais
mejoran los votantes exigen menores impuestos y mejores servicios publicos, con lo que se
incrementa el gasto de gobierno durante los tiempos de prosperidad y se cae en un excesivo
endeudamiento que limitara el gasto en la recesion. Las demandas de los votantes y la miopia de
la politica fiscal, a decir de Alesina y Tabellini (2005), son una via que conduce a la prociclidad
de la politica fiscal, que en la mayoria de los casos se da por el lado del gasto, pero que no
necesariamente son los elementos principales, para ellos la corrupcion que impera en los paises
en desarrollo se configura como el principal factor, ain por encima de la restriccion crediticia.

“Los votantes encaran gobiernos corruptos que pueden apropiarse parte de los ingresos tributarios para
consumo publico improductivo, por ejemplo rentas politicas. Las rentas pueden ser a través de apropiacién
directa (robo) de ingresos tributarios por parte de funcionarios publicos o bien por el pago de favores por
intereses especiales, tales como el empleo de amigos del gobierno identificados frecuentemente entre etnias,
lineas religiosas, etc.” Alesina y Tabellini (2005)

Las presiones politicas para incrementar el gasto de gobierno en momentos de auge, de acuerdo
con Talvi y Végh (2000), impiden que el gobierno pueda acumular superavit fiscal que se asume
necesario para poder llevar a cabo una politica contraciclica, en este sentido se piensa que el
gobierno deberia reducir las tasas impositivas para aminorar sus ingresos y con ello contener el
sobregasto derivado de las presiones politicas (Braun y Di Gresia, 2003). De acuerdo con esta
percepcion si se controlan los ingresos a la baja se puede controlar el gasto, con la intensién de
generar suficiente ahorro y utilizarlo en los malos tiempos. En esencia el argumento intenta
regular la politica fiscal para evitar las presiones politicas y sobre todo permitir que en tiempos
malos se pueda ampliar el gasto sin que se tenga limitaciones por la carencia de créditos.

La politica econ6mica restrictiva

La pérdida de una politica soberana impide que los gobiernos de los estados nacionales puedan
actuar en la satisfaccion de las necesidades de sus habitantes'®. Resulta una paradoja seguir
intentando mantener la estabilidad de precios por la via que proponen las Instituciones
Financieras Internacionales y al mismo tiempo intentar la estabilizacién de la economia real a la
Keynes, como lo apunta Willianson (2004a)**, ya que el control de la inflacién se ha logrado con

% Por lo que se asume que el incremento en la democracia es un elemento clave para mejorar la condicién de los
individuos. Considerando la democracia como un amplio conjunto que no se limite a la eleccion de los
representantes sino que adicionalmente se pueda tener injerencia en materia de acciones econdémicas (Ocampo,
2001). Panizza y Yafiez (2005), presentan un estudio donde concluyen que una de las principales razones que tienen
los latinoamericanos para estar en desacuerdo con las reformas consiste en la situacion econdmica que se ha derivado
de ellas, opinidn que es sustentada también por estudios como el de Lora et al (2004).

' Willianson (2004b), menciona que sin dejar la disciplina fiscal es necesario usar la politica fiscal como
herramienta contra los vaivenes del ciclo economico, pero argumenta que tan sélo es posible hacerlo con
estabilizadores autométicos y al inicio de un boom econémico. En desacuerdo con Willianson, se piensa que es poco



el uso de politicas econémicas restrictivas que son opuestas al pensamiento keynesiano: no se
puede seguir exigiendo la disciplina fiscal** y querer que la politica fiscal sea contraciclica.

Estabilizadores automaticos en México

Para el periodo de 1980 a 2010 se realiza un estudio de 9 variables fiscales trimestrales con el
objeto de identificar su comportamiento en funcion del ciclo econdmico. Las variables analizadas
por el lado del ingreso son: el ingreso presupuestal, el Federal, los tributarios, el ISR (Impuesto
Sobre la Renta) y el IVA (Impuesto al Valor Agregado), mientras que por el lado del gasto: el
presupuestal, programable, corriente y de capital. Todas las variables son obtenidas del portal del
Banco de México®, en todos los casos se tomaron en términos nominales y en valores
acumulables mensualmente, por lo que fue necesario deflactarlasy estimarlas de forma trimestral
para que pudieran ser comparadas con el ciclo econémico.

La razon de haber elegido dichas variables consiste, por el lado del gasto, en tener el
comportamiento total del gasto por una parte y realizar una distincion entre el gasto corriente y de
capital, es preciso mencionar que el gasto de capital de forma arbitraria se estd tomando como
gasto de infraestructura. En el caso de los ingresos ademas de considerar también el ingreso
presupuestal y el federal como ingresos amplios, se considera la totalidad de los ingresos
tributarios y de forma adicional su desagregacion en los dos gravamenes de mayor recaudacion
historica del pais, la intension es verificar su comportamiento respecto al ciclo ya que la teoria
diria que el ISR deberia de ser ampliamente prociclico, mientras que el VA relativamente
neutral.

La metodologia que se utiliza para obtener las series del ciclo son las usadas en Ramirez (2006),
y consisten en estimar el comportamiento ciclico de las variables a traves del denominado filtro
de Hodrick y Prescott (1997) y se compara con el ciclo econémico, la intension es determinar el
coeficiente de correlacion y evaluar la postura fiscal, siguiendo a Fiorito y Kollintzas (1993), se
puede determinar si la postura fiscal durante el periodo fue prociclica o contra-ciclica, atendiendo
las siguientes consideraciones.

Si 0<|p(t+i)|<0.2 Aciclica
Si p(t+i)=0.2 Pro-ciclica
Si pt+i)<-0.2 Contraciclica

Donde p(t + 1) es el coeficiente de correlacion.

probable que un pais pueda salir de un periodo recesivo de manera endégena manteniendo la disciplina fiscal y dado
gue no se pretende abandonarla se antepone que los estabilizadores automaticos tan sélo podrian servir en el auge ya
que su aplicacion en la parte descendente del ciclo conduce a déficit.

12 La disciplina fiscal a diferencia de lo que piensan los economistas ortodoxos no evita las crisis en la cuenta
corriente ni produce pleno empleo en el sistema econémico (Davidson, 2003). Por tanto, seguir el dogma no
garantiza el equilibrio externo ni condiciones de crecimiento.

3 www.banxico.org.mx



Y adicionalmente®

Si 05< ‘p(t + |)‘ <1 La correlacién se considera fuerte

oSi 0.2 S‘p(t + |)‘ <05 La correlacion se considera débil

En el cuadro 1 se presentan los resultados de la comparacion del ciclo de las variables con el
ciclo econémico para todo el periodo y diferentes cortes en el tiempo, la idea de haber establecido
tres subperiodos de acuerdo a cada una de las décadas puede ser un poco discrecional y tan sélo
trata de mostrar una determinada evolucion de la postura fiscal, en cambio el subperiodo de 1997
a 2007 tiene la intension de eliminar de la estimacion las dos crisis de mayor intensidad que ha
tenido la economia mexicana, la relacionada con el efecto tequila (1994-1995) vy la crisis de los
subprime (2008-2009). De la observacion del cuadro 1 se pueden obtener algunas conclusiones
interesantes:

Cuadro 1
Coeficientes de correlacion

respecto al ciclo economico
1980-1990 1990-2000 1997-2007 2000-2010 1980-2010

Gasto

Presupuestal 30.85%  32.86%  14.15% 7.19%  22.83%
Programable 53.08% 62.31% -0.883% -18.81%  38.16%
Corriente 45.56%  47.07% -1.13% -1.19% 31.83%
Capital 60.84%  28.14% -1.98% -33.15% 9.04%

Ingresos
Presupuestales -21.94%  38.90% 22.01%  50.15%  25.87%

Federales 10.97%  25.84%  19.26%  33.26%  22.08%
Tributarios 15.75%  79.79%  11.58% -10.50%  38.35%
ISR 40.65%  79.78%  38.01%  54.04%  59.79%
IVA 0.96% 14.77%  48.15%  69.98%  19.89%

Fuente: Elaboracion propia, con datos del BANXICO

1.-Para el periodo largo de 1980 a 2010 todas las variables de gasto con excepcion del
correspondiente a capital son prociclicas, de lo cual se puede comentar que via gasto no se
ha contado con un estabilizador automatico. Mientras que las diferentes variables de
ingresos tienden a ser prociclicas en mayor o menor medida lo que aporta evidencia de su
valor como EA.

2.- En materia de gasto todas las variables en los periodos 1980-1990 y 1990-2000 son
prociclicas hecho que puede ser explicado por las politicas de recorte y ajuste del gasto
que se presentaron en buena parte de la década de los ochentas y noventas, mientras que
en el subperiodo de 1997-2007 las variables resultaron aciclicas. Cabe destacar el
comportamiento contraciclico del gasto de capital, como resultado de la crisis de los
subprime.

3.- El caso del ISR es interesante en la medida que funciona de acuerdo con la teoria y en
ese sentido se puede considerar como un estabilizador automatico.

' Para autores como Alper (2000), el coeficiente de correlacion se toma como fuerte si |p(t)|> 0.65, como débil
cuando se ubica 0.30<|p(t)|<0.65 e insignificante cuando |p(t)|<0.30.



4.- ElI IVA, un impuesto que tedricamente se considera neutral y de comportamiento
aciclico en la ultima década de estudio resulté sumamente prociclico lo que rompe con la
estabilidad de ingresos que se le adjudican en periodos de crisis.

Con la prueba rudimental aplicada se puede aportar evidencia en dos sentidos: primero que por el
lado del ingreso se cuenta con un estabilizador automatico gue no encuentra contrapartida por el
lado del gasto y segunda que se pierde la oportunidad de estabilizar o minimizar la volatilidad
ciclica de las finanzas publicas. La postura de la politica fiscal es el resultado tanto del efecto que
el ciclo tiene sobre las variables de gasto como las de ingreso, por lo tanto, cuando se tiene cierta
prociclidad por el lado del ingreso y por el lado del gasto se esta en una condicion de equilibrios
fiscales permanentes, en economias donde si bien esta presente lo descrito respecto al papel del
gasto, la volatilidad del ciclo econémico, el bajo nivel de ingresos, las necesidades sociales y la
degradacion de la economia son elementos que han condicionado la postura prociclica.

La necesidad por una politica contraciclica

De acuerdo con Willianson (2004b), el uso de una politica fiscal dirigida a disminuir las
fluctuaciones econémicas ciclicas debe ser iniciada en los periodos de auge econdémico. En los
buenos tiempos la politica fiscal debe ser mesurada y en este sentido debe de mantenerse una
estricta disciplina fiscal que le permita al gobierno mantener su habilidad de intervenir bajo
eventos o sucesos adversos. En esta misma linea Budnevich (2002), pone como condicién para la
postura fiscal contraciclica dos aspectos: que las cuentas fiscales deben ser solventes y
sustentables, ademas de una reingenieria de las instituciones fiscales que incremente la
oportunidad y flexibilidad de la politica fiscal.

Bajo el contexto actual se podria pensar en la necesidad de que el Estado ahorre en tiempos de
auge para estar en condiciones de gastar en momentos de recesion, pero esto seria como pensar
que el Estado es similar a una empresa o0 a los individuos, cuando el simil es de suyo erréneo. El
Estado tiene facultades que no son inherentes a los individuos ni a las empresas*®, como son: su
capacidad de imponer contribuciones, el poder de declarar la aceptacion puablica, el poder de
crear y destruir dinero y la capacidad de comprar y vender deuda y en este sentido su capacidad
para realizar pagos monetarios no debe ser restricta’®, por tanto, no necesita nunca reunir
superavit en algiin momento para realizar pagos monetarios en el futuro (Bell y Wray, 2000).

1> Sawyer (1997), describe al menos tres elementos de distincién entre el gobierno y los individuos: en principio
mientras los individuos actuan en su propio beneficio el gobierno actda de acuerdo con el interés del grueso de la
sociedad, cuando el gobierno ejecuta déficit o superavit presupuestal lo hace pensando en el impacto sobre la
economia, ademas de que su tamafio a diferencia de algunas organizaciones hace que sus decisiones tengan impacto
sobre la macroeconomia; el gobierno puede obtener préstamos a menores tasas de interés que los individuos, facultad
que le deviene de su capacidad para respaldarlos con la imposicion tributaria, el gobierno puede endeudarse
continuamente sin que esto pueda ocasionar una posicion de endeudamiento siempre y cuando su tasa de crecimiento
sea mayor a la tasa de interés real pagada por el servicio de su deuda, condicion que aplica a los individuos con la
diferencia de que ellos no pueden incidir en la tasa de interés y; por ultimo, el grueso de los bienes y servicios que
proporciona el gobierno son de los denominados de no-mercado por lo que no recibe ingresos directos, aln cuando
de forma indirecta recibe impuestos.

'® A decir de Mosler y Forstater (2004), la distincion clave entre el gobierno y el sector no gubernamental estriba en
el hecho de que el primero es el emisor de la moneda mientras que el segundo tan solo es usuario de la misma.
Operacionalmente el gasto puablico consiste en abonar en la cuenta de un Banco miembro del Banco central o



Si el gobierno empieza a generar ahorros, es decir, a gastar menos de lo que recauda por concepto
de impuesto, esta generando superavit presupuestal. Pero para lograrlo, lo que hace es disminuir
la riqgueza nominal del sector no gubernamental, es decir cuando el gobierno retira mas
obligaciones de las que coloca en el mercado lo hace mediante la disminucion de sus
obligaciones en propiedad de los agentes privados disminuyendo sus tenencias. El conflicto es
que la generacion del superavit presupuestal no se ahorra para el futuro ni puede ser usado para
financiar mayor gasto o la disminucién de los impuestos, un superavit existe sélo como una
reduccion del ingreso del sector privado®’, el superavit disminuye los ahorros del sector privado y
no puede ser ahorrado para el futuro y lo que es mas no puede ser duradero, una economia no
puede crecer permanentemente, mientras el gobierno extrae el ingreso disponible y la riqueza del
sector privado, cuando la economia empieza a caer la disminucion de impuestos y la demanda
por mayor gasto social pondran de manifiesto la incapacidad de sostenerlo (Wray, 2002).

Durante cerca de 30 afios la economia mexicana ha funcionado con finanzas publicas
equilibradas (y vale la pena mencionar que durante un amplio periodo con superavit primario)
que no han configurado una mejoria relevante en el crecimiento. La constante ejecucion de
politicas restrictivas en el mantenimiento de la estabilidad monetaria han establecido un escenario
donde ciertos sectores de la poblacion se han vuelto dependientes del gasto social, teniendo por
resultado que ante el incremento de los ingresos se tendra un aumento en el gasto, dejando en
cierta medida sin efecto la actuacion de los EA.

Gasto en infraestructura alternativa de politica contraciclica

Es comun pensar que los programas destinados al desempleo o a la seguridad social son un
camino directo en el establecimiento de un EA por el lado del gasto, por la relacion tan amplia
que tiene el crecimiento econdémico y el empleo, no obstante dadas las restricciones
presupuestales se podria pensar en una alternativa sustentada en el gasto de capital en
infraestructura publica. De acuerdo con Keynes (2003; 353-354), es necesario hacer una
diferencia entre el déficit corriente y el de capital, dejando que el altimo sea el que funcione de
forma contraciclica (Camara-Neto y Vernengo, 2004), sin que tenga que cefiirse su
financiamiento, Unicamente a la captacion de ingresos, por que a diferencia del planteamiento
presentado por Seccareccia (2004) donde establece que la cuenta corriente debe arrojar superavit
que permita el déficit de capital, se asume que el déficit de capital no tiene que ser compensado
con la disminucion del gasto corriente, es decir, que el gobierno no necesita disminuir su gasto
corriente para poder incrementar su gasto de capital, aceptar lo contrario es volver a situarse en el
paradigma de finanzas publicas sanas.

La perspectiva bajo la cual se considera conveniente transferir los ahorros de la cuenta corriente a
la de capital, consiste en considerar los rendimientos que genera la segunda. Sin embargo, en el
caso de México desde la década de los 80’s se dio en mayor medida la reduccion del gasto de

pagando con efectivo. Por lo tanto a diferencia de los usuarios de la moneda, y en direccion opuesta a la concepcion
popular, el emisor de la moneda no deberia restringir su gasto a sus ingresos.

7 Wray (1999), menciona que en este sentido deberia de ser abolida la palabra de superavit y que cuando nos
estuviéramos refiriendo a la situacion en la que el ingreso tributario excede el gasto lo hagamos de la siguiente
manera “government’s net drain on private sector income”, o mejor an el “great sucking sound as private wealth is
destroyed by government”



capital y los ahorros generados se destinaron al pago de la deuda externa, misma que
posteriormente seria amortizada con una buena parte de los recursos generados por el proceso de
privatizacion de empresas del Estado. El problema es que, a la fecha, se sigue incitando a la
disminucién del gasto corriente y a la venta de empresas publicas, sin que ello se pueda
interpretar como un incremento en el gasto de capital.

Si la politica fiscal, en América Latina y en especial México, dejo de funcionar como herramienta
0 alternativa de crecimiento, fue por supeditarla a los objetivos de estabilizacion monetaria. La
estabilidad monetaria exige trabajar con disciplina fiscal para lo cual se precisa que el gobierno
trabaje con finanzas publicas en equilibrio, basicamente disminuyendo el gasto presupuestal ante
la imposibilidad de incrementar los ingresos tributarios. La capacidad de la politica fiscal para
actuar como estabilizador del ciclo econdmico se ve asi reducida e incluso tiende a funcionar,
como se ha comentado, de manera prociclica. A decir de Clavijo (2000), la débil carga fiscal y la
falta de instrumentos monetarios impidieron intentar una politica economica aunque fuera
timidamente contraciclica, de nuevo el problema de concepcion, no se puede instrumentar una
politica contraciclica sin incurrir en déficit, en este sentido no es necesario argumentar la
debilidad de ingresos, los ingresos tributarios en una recesion seran bajos porque ellos tienden a
tener un comportamiento pro-ciclico, ante esa eventualidad el déficit presupuestal tendra que
aparecer.

El déficit fiscal que violenta la disciplina y el equilibrio, se asocia con el incremento de la
inflacion y de la tasa de interés, via la monetizacién del déficit o la emisién de grandes
volimenes de bonos gubernamentales sucesivamente que afectan principalmente a los pobres y a
las pequerias empresas (Birdsall 2001). Pero, nuevamente, pensar que cualquier tipo o magnitud
de deficit presupuestal elevara la inflacion e incrementara la tasa de interés puede ser un error. El
déficit presupuestal genera depositos disponibles en el sistema bancario conduciendo la tasa de
interés de corto plazo a la baja, la emision de bonos drena la cantidad de depdsitos adicionales
para colocar la tasa en algtin punto deseado por la autoridad monetaria®®. Pero, atin concediendo
sin aceptar que el gasto deficitario tuviera un efecto negativo sobre la tasa de interés su efecto
sobre las pequefias empresas debe ser valorado en funcién de la afectacion que sufren por la
contraccion del mercado que de acuerdo con Keynes juega un papel preponderante™.

Parece interesante que en la primera década del presente siglo el gasto de capital denote cierto
comportamiento contraciclico, pero se pueden anteponer dos criticas al respecto:

% El tema del manejo de reservas y su relacion con las tasas de interés ha sido ampliamente abordado por
economistas de corte poskeynesiano, quienes aseguran que la venta de bonos en una economia moderna no tienen
por objeto financiar el gasto de gobierno sino evitar que la tasa de corto plazo caiga a cero (Wray, 2004; Bell, 1998;
Mosler y Forstater, 2004).

9 Keynes (2003; 300-301) al referirse a las etapas de auge y al comienzo de las crisis, argumentaba que “la
explicacion mas tipica, y con frecuencia la predominante de la crisis, no es principalmente un alza en la tasa de
interés, sino un colapso repentino de la eficiencia marginal del capital”. La tasa de interés para las empresas tiende a
ser relativa, si es alta o baja dependera del rendimiento de las empresas. Asi en una economia con un mercado
interno contraido por politicas fiscales y monetarias restrictivas, una tasa de interés considerada baja puede estar por
encima del rendimiento de las empresas, eliminando su posibilidad de acceso al crédito o llevandolas a condiciones
de sobreendeudamiento.



Grafica 1
Gasto de capital como proporcion del PIB
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Fuente: Elaboracion propia con datos del INEGI

1.- La cantidad de gasto de capital es baja con respecto al inicio de los 80°s como se puede
apreciar en la grafica 1.

2.- Es posible que ante la recuperacion economica de los paises desarrollados y en
especial de los EUA los intentos por reactivar la economia por mecanismos propios
queden relegados ante el motor de crecimiento externo que puede representar dicha
economia.

Tedricamente el gasto en infraestructura resulta relativamente largo tanto en su disefio como
instrumentacion y resultados por lo que cuando se realiza sujeto a una crisis es posible sacrificar
eficiencia por rapidez (Miron, 2010), ademas de que siempre estid latente el temor de la
corrupcion, la incertidumbre de que el gobierno pueda gastar mucho de manera rapida y de forma
correcta de acuerdo con Mankiw (2010) también resulta una preocupacion, no obstante que
Friedman (1948) mencione que independientemente de qué tan planeado resulte el gasto sus
acciones siempre contaran con alguna demora, la opcion del gasto en infraestructura como un EA
consiste en establecer un plan estratégico de gasto en infraestructura que seria aprobado de forma
sexenal para ser instrumentado en funcién del comportamiento del ciclo.

Conclusiones

Como se ha comentado en el objetivo del trabajo existe evidencia para suponer que en varios
momentos de los ultimos 30 afios la postura fiscal ha resultado prociclica, situacién que hace
pensar que la economia no cuentas con verdaderos EA que puedan corregir los vaivenes del ciclo
econdémico generando mayores y mejores periodos de auge. Bajo la idea de los EA se elimina la
conducta discrecional de los Policy makers y se establecen algunos programas de gastos que
deberian de operar de forma contraciclica, tales como el seguro de desempleo, los programas de
trabajo temporal o bien el gasto en infraestructura, la intension como se ha comentado es que el
gasto se incremente o disminuya en funcion de la actividad econdmica, situacién que no ha
estado presente salvo para el caso del periodo de 2000-2010, donde el incremento sin precedentes
que se ha dado al gasto de capital no habia estado presente desde por lo menos 1983. El gasto en
infraestructura puede ser una buena alternativa de EA siempre y cuando la oportunidad de la



realizacion de la infraestructura no vaya en contra de la eficiencia tanto en la utilizacién de
recursos presentes como la generacidon de flujos futuros que sirvan para sufragar su costo.

La presente investigacion estd en ciernes y es parte de un proyecto mas amplio, por lo que su
presentacion en el Congreso tiene el proposito de ser presentado a los pares y recibir la
retroalimentacion pertinente.
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