La economia nacional
ante la caida internacional
del precio del petréleo
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La austeridad fiscal recrudece
los problemas de la economia

condiciona las finanzas publicas, el tipo
de cambio y el monto de la deuda.Asi,
se reduce el ingreso del gobierno y de
divisas para financiar el gasto,como el
pago de importaciones, y el servicio
de la deuda externa, lo cual compromete
la convertibilidad de la moneda a un
tipo de cambio estable. Debido a esto
se propician acciones especulativas
que presionan el tipo de cambio. Ello
evidencia la gran dependencia que la
economia tiene de dichos ingresos,
por lo que al caer éstos se desestabi-
lizan las variables macroeconémicas y
se compromete la prosecucién de la
politica predominante.

Después de que la Reserva Fe-
deral de Estados Unidos flexibilizo
la politica monetaria, bajo la tasa de
interés y se devalud el dolar para
mejorar la competitividad y salir de la
crisis de 2008-2009.Una vez retomada

Arturo Huerta Gonzalez*

A pesar de las reformas estructurales de privatizacion y extranjerizacion de los sec-
tores estratégicos, el pais no ha contado con los flujos de recursos esperados, debido a
gue la baja internacional del precio del petrdleo desestimula la entrada de capitales a tal
sector. El entorno de incertidumbre presente en los mercados de divisas y de las materias
primas reaviva movimientos especulativos de capitales que obligan al gobierno a priorizar
las politicas restrictivas para mandar sefales de que se defenderd la convertibilidad de la
moneda a un tipo de cambio estable.

la dinamica econdémica y reducida la
tasa de desempleo, en 2014 procedié
a restringir la inyeccion de liquidez en
los mercados financieros, lo que ha
llevado a anticipar el aumento de la
tasa de interés, provocando el retorno
de grandes capitales que previamente
habian salido, lo cual ha fortalecido
al dolar y devaluado el resto de las
monedas.

La caida de las exportaciones pe-
troleras y no petroleras, derivada de
la desaceleracion de la economia mun-
dial, y la salida de capitales presionan
las reservas internacionales, ademas
de comprometer el financiamiento del
déficit de cuenta corriente, como la
convertibilidad de la moneda a un tipo
de cambio estable. Ello ha obligado al
gobierno a tomar acciones encami-
nadas a frenar las presiones sobre el
tipo de cambio.
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Creciente incertidumbre
en los mercados

Se ha creado un contexto de incertidumbre respecto a la
capacidad de la economia nacional de mantener la conver-
tibilidad de la moneda a un tipo de cambio nominal estable,
lo cual hace que siga la demanda permanente y creciente de
divisas para salir del pais, con la consecuente presion sobre
el tipo de cambio. Esto ha llevado al gobierno a reaccionar
con politica fiscal restrictiva y al banco central a inyectar
52 millones de dolares diarios al mercado de divisas,y 200
millones cuando la devaluacion supera 2% del dia previo,
para mandar sefales de que se defendera la estabilidad y
convertibilidad de la moneda. Ademas, ha anunciado que
aumentara la tasa de interés, si es necesario, para frenar
la salida de capitales y las presiones cambiarias. Se frena la
economia, se incrementa la tasa de interés y se utilizan las
reservas internacionales para evitar que se devalle mas el
peso y ello no afecte al sector financiero, a pesar de que la
devaluacién mejora la posicion competitiva de la produccion
nacional. Por mas que el banco central y el gobierno afirmen
que se trabaja con tipo de cambio flexible, hacen todo lo
posible para que ello no se dé, pues afectaria la rentabilidad
del sector financiero del pais.

Asi como el incremento de los precios de las materias
primas ayudo a los paises exportadores a recibir capitales,
impulsar cierto crecimiento y apreciar sus monedas, aho-
ra la caida actual de los precios internacionales afecta el
crecimiento de sus exportaciones y economias, ademas
de devaluar sus monedas. Esto se refleja en la alta vulnera-
bilidad externa y las débiles condiciones enddgenas para
mantener el crecimiento y la estabilidad de sus monedas,
asi como no poder manejar de forma soberana su politica
econdmica para contrarrestar tal situacion.

Al dejar de estar presentes las variables externas po-
sitivas que hacian posible la estabilidad de las monedas, en
México y otros paises latinoamericanos éstas se devaldan,
evidenciando que no se encuentran con condiciones en-
dogenas para mantener dicha estabilidad, ni para mantener
condiciones de crecimiento.

La economia nacional mexicana dejé de contar con
precios altos del petréleo que actuaban en favor de las
finanzas publicas, del sector externo y de la estabilidad
cambiaria. El problema se agudiza porque no se cuenta con
factores internos para contrarrestar tal situacion, por lo
cual se tiene que contraer el gasto publico y la actividad
economica, para reducir las presiones sobre esas variables
macroeconomicas.

A pesar de las reformas estructurales de privatizacién
y extranjerizacion de los sectores estratégicos, el pais no
ha contado con los flujos de recursos esperados, debido a
que la baja internacional del precio del petréleo desestimula
la entrada de capitales a dicho sector.

El entorno de incertidumbre presente en los merca-
dos de divisas y de materias primas reaviva movimientos
especulativos de capitales que obligan al gobierno a prio-
rizar politica restrictivas para mandar senales de que se
defendera la convertibilidad de la moneda a un tipo de
cambio estable.

Se responde con politica restrictiva
frente a los shocks externos

Las finanzas publicas y el sector externo se ven afectados al
reducirse los ingresos petroleros por la caida internacional
del precio del petrdleo y de las exportaciones petroleras.
Para evitar que se comprometan los equilibrios macroeco-
némicos y que la especulacién y la paridad cambiaria se
disparen, la SHCP responde con restriccién del gasto publico,
y no con aumento de impuestos y de deuda publica. Con-
trae el gasto para disminuir presiones sobre las finanzas
publicas, como sobre la demanda, importaciones, el sector
externo Yy el tipo de cambio. Nos dice Nersisyan que “la
politica fiscal esta en funcion del régimen cambiario con que
decide trabajar el gobierno” (2010). Por tanto, ante el shock
externo que representa la caida del precio internacional
del petroleo y las presiones sobre la paridad cambiaria
derivadas del recorte de la inyeccion de liquidez por
parte de la Reserva Federal a los mercados financieros, ade-
mas de la incapacidad enddgena para encarar tal situacion,
el gobierno privilegia politicas de contraccion del gasto y
de disciplina fiscal para contraer presiones de demanda
sobre el sector externo y para abrir espacios de inversion
al capital extranjero para que fluya al pais y, asi, contribuir
a la estabilidad cambiaria.

El gasto publico, ademas de verse restringido por los
menores ingresos petroleros, también es afectado por el
mayor costo de la deuda externa, que origina la devalua-
cion de la moneda nacional. El gasto publico se vera mas
restringido si aumentan las tasas de interés en EE.UU.y en
México, ya que aumentaran el costo de la deuda externa
e interna.

Al privilegiarse la estabilidad cambiaria se limita el
margen de la politica fiscal. Es decir, el gobierno no puede
incrementar el gasto para impulsar el crecimiento y el empleo
para no presionar los precios y el sector externo y no com-
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prometan la convertibilidad de la moneda al tipo de cambio
existente. Al caer el ingreso de divisas, se ve obligado a res-
tringir el gasto para evitar presiones sobre importaciones
que puedan debilitar mas la moneda nacional.

Se cede soberania a favor del gran capital a costa de
dejar de tener una politica econémica para el crecimiento
productivo y del empleo.Tal politica va acompanada de alta
tasa de interés, para frenar la actividad econémica y las pre-
siones de demanda sobre precios,asi como para estimular la
entrada de capitales; incrementar reservas internacionales,
para estabilizar y apreciar la moneda;y abaratar el dolary los
productos importados, para bajar la inflacién y asi mantener
las condiciones de confianza y rentabilidad deseadas por
el sector financiero. Ello a costa de seguir manteniendo las
presiones sobre el déficit de cuenta corriente de la balanza
de pagos, tanto por la pérdida de competitividad que origina
tal politica cambiaria como por la remision de utilidades
del capital que fluye al pais.

La estabilidad del tipo de cambio no tiene sustento
endodgeno alguno. La economia no presenta altos niveles
de productividad, ni superavit de comercio exterior para
estabilizar el tipo de cambio.Si no se alcanza por la entrada
de capitales, se tienen que establecer politicas econdémicas
encaminadas a crear condiciones de confianza para que
dicho capital fluya al pais.

Se privilegia la austeridad fiscal para no generar pre-
siones sobre precios, el sector externo,importaciones y el
tipo de cambio. No se flexibiliza la politica ante el temor
de que pueda generar inflacion y presionar mas la paridad
cambiaria, lo que incidiria en el mercado de capitales y de
dinero y afectaria a los duefios del dinero.

No se recurre a mayores impuestos

El gobierno decide no incrementar impuestos para con-
trarrestar los menores ingresos derivados de la caida
internacional del precio del petréleo y del monto de éste,
ya que reconocen implicitamente el efecto negativo que el
alza de impuestos de la reforma hacendaria aprobada en
2013 ha tenido sobre el crecimiento econémico.

El gobierno no puede optar por incrementar los im-
puestos, ya que éstos agravarian las finanzas de las empresas
y las familias y contrarian mas la inversion y el consumo.Por
ello se prefiere restringir el gasto publico, para ajustar las
finanzas publicas. El problema es que el ingreso tributario
del gobierno esta relacionado con los gastos que realiza, asi
como con el impacto de éstos sobre el ingreso de empresas
e individuos, ya que de éstos depende la captacion tributaria.
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Recurrir al recorte del gasto publico para reducir el déficit
fiscal y evitar el crecimiento de la deuda lleva al menor
crecimiento de la economia, afecta el ingreso de empresas
e individuos y conduce a menor recaudacién tributaria, por
lo que no se alcanzara el ajuste fiscal buscado.

La reforma hacendaria aprobada a inicios del presente
gobierno ha aumentado la recaudacién tributaria a costa
de frenar el consumo y la inversion privada, ademas de
aumentar los niveles de endeudamiento del sector privado.
Dicha reforma no ha reducido el crecimiento de la deuda
publica, ni ha incrementado la inversién publica. En la Tabla |
podemos observar como la deuda publica interna paso6 de
tener una relacion con el PIB de 14%, en 2007, a 27%, en
2014;y la deuda publica externa pasé de 3.1% a 12% en el
mismo periodo; la deuda publica total pasé de ser 17.1%
a 39%; en cambio, el PIB per capita tuvo un crecimiento
en dicho periodo de 0.62%, promedio anual en términos
reales (véase Tabla 2).

Tabla |
México: Deuda Publica Neta, 2007 y 2014
(porcentaje del PIB)
| Afo Deuda interna Deuda externa Deuda total |
2007 14.0 3.1 17.1
2008 18.4 2.7 21.1
2009 20.3 9.4 29.7
2010 20.9 9.2 30.1
2011 20.9 10.2 311
2012 233 9.8 33.0
2013 25.2 10.2 354
2014 27.0 12.0 39.0

Fuente: SHCP, Estadisticas Oportunas de Finanzas Publicas, 2015.

Tabla 2
México: PIB per capita,
2007 vs. 2014

(Moneda nacional a precios de 2008)
Afo PIB per capita
2007 110,100.1
2014 114,942.9
Tasa de crecimiento media anual (2007-2014)
0.62
Fuente: INEGI, BIE y CONAPO, 2015.

Hay también limites politicos al alza de impuestos,
por lo que el gobierno prefiere realizar el ajuste con la
disminucion del gasto publico. Perfectamente puede incre-
mentar impuestos a los sectores de altos ingresos, para



mantener el gasto publico, y la presencia del gobierno en
la economia, y reducir la del sector privado, pero no opta
por ello, para no afectarlos, sino que recurre a disminuir
el gasto publico y el tamano y participacion del gobierno en
la economia, abriendo campos de inversién a la clpula
del sector privado, por lo que seguiremos siendo uno
de los paises con menor carga tributaria en el mundo,
sacrificando el gasto publico, el crecimiento y el gasto de
bienestar social.

No se opta por mayor deuda publica

El gobierno no desea recurrir a deuda para hacer frente a
los menores ingresos derivados de la caida internacional
del precio del petréleo, ni para financiar el gasto deficitario;
pero al contraer el gasto para ajustar las finanzas publicas
afecta la actividad econdmica, asi como las finanzas del
sector privado y obliga a éste a recurrir al endeudamiento.
Ello incrementa los problemas de insolvencia, pues no al-
canzaran a ver incrementados sus ingresos en una magnitud
tal que asegure el reembolso de su deuda. La contraccion
del gasto publico es la Ultima cosa que el gobierno debe
hacer (Auerback, 201 1).

El gobierno parte de la concepcion tedrica de que el
mayor endeudamiento publico origina la marginacién del
sector privado respecto de la disponibilidad crediticia y
que la mayor demanda de deuda presiona al alza la tasa de
interés, lo que significara una carga a las presentes y futuras
generaciones, las cuales tendran que ser sujetas a mayores
impuestos para el pago de la deuda. El gobierno quiere evitar
mayor crecimiento de su deuda para no limitar la capacidad
de gasto futuro, ya que tendria que restringirlo para cubrir
el pago de la deuda.Tal posicién no toma en cuenta que al
restringir el gasto contrae la actividad econémica y el ingre-
so de empresas e individuos, asi como los ingresos futuros
del gobierno. Asi, la capacidad de éstos para gastar, como
para pagar las obligaciones de la deuda, los lleva a recurrir
a mayor deuda, lo que se da en un contexto recesivo, en
el que no tendran capacidad de pago que puede, de nuevo,
desestabilizar el sistema bancario.

El gobierno puede recurrir a deuda y expandir el gasto
para incrementar la productividad y la capacidad productiva
hacia sectores de alto efecto multiplicador interno para
asegurar el incremento de ingreso de empresas e individuos
y tener mayor captacion tributaria, es decir, que ésta crezca
en mayor proporcion que el costo de la deuda y, asi, evitar
presiones sobre el déficit fiscal. Sobre esto regresaremos
mas adelante.

La austeridad fiscal esta dirigida
a recibir buenas notas de los mercados
financieros

El gobierno justifica la disciplina fiscal (y abre espacios de
inversion a la cUpula del sector privado para que invierta
donde el gobierno deja de hacerlo) para mandar sefales
a los mercados de que se mantendran las condiciones
de pago de la deuda (estabilidad macroeconomica para
evitar presiones sobre precios, el sector externo y el tipo
de cambio, ademas de evitar practicas especulativas de
salida de capitales que puedan desestabilizar los mercados
financieros). Nos dice Kregelque: “el tamano del déficit
es determinado por la confianza que los inversionistas
internacionales tienen en un pais de que pueda continuar
aumentando su endeudamiento externo para encarar sus
compromisos de deuda” (2010a). De ahi que la politica se
encamina a asegurar flujos de capital para cumplir con los
compromisos existentes.

En aras de quedar bien con el sector financiero y
saciar su demanda especulativa por divisas, se anteponen
los objetivos de equilibrios macroeconémicos y estabilidad
cambiaria, en vez de instrumentar politicas contra-ciclicas
a favor del crecimiento, por lo que se contrae el gasto pu-
blico, y con ello la demanda, que desestimula la inversion
productiva, por lo que la economia seguira manifestando
bajas tasas de crecimiento, y proseguira el desempleo y
subempleo, asi como la mala distribucion del ingreso.

Insisten en la creencia de que dicha estabilidad cam-
biaria y monetaria se traducira en mayor crecimiento, pero
no toman en cuenta que desde que se establecié dicha
politica, en diciembre de 1987 a la fecha, la economia trae
un crecimiento de 2.4% promedio anual.

Por mas senales que el gobierno trate de mandar a
los mercados de que se asegurara la convertibilidad de la
moneda a un tipo de cambio estable, a través de las po-
liticas monetarias y fiscales restrictivas, éstas no eliminan
la incertidumbre derivada de la caida internacional del
precio del petréleo y de las fluctuaciones de las monedas
en el mercado de divisas, ni aseguran esas condiciones de
confianza y estabilidad; por el contrario, recrudecen los
problemas de desaceleracion de la actividad econémica y
de insolvencia, lo que aumenta la incertidumbre de la eco-
nomia y acelera la salida de capitales, a la vez que frena la
entrada de éstos al pais.

La incertidumbre no se elimina restringiendo la activi-
dad econdémica. Por el contrario, ésta acentua los proble-
mas productivos, de insolvencia e inestabilidad bancaria, y
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no reduce las presiones sobre el sector externo, ya que
éstas son estructurales, pero acentuada por el contexto
internacional de recesion que esta disminuyendo los
precios internacionales de las materias primas, como el
volumen de las exportaciones. Por su parte, las reservas
internacionales con que cuenta el pais y el crédito flexi-
ble obtenido del FMI representan un amortiguador, que
no es infinito, y sélo cubren parte del capital financiero
externo ubicado en deuda publica, como en la Bolsa
Mexicana de Valores.

Al dejar de contar la economia con entrada suficiente
de divisas se debilitan los fundamentos macroeconémicos y
se manifiestan las presiones sobre el tipo de cambio, lo cual
obliga al gobierno a acentuar la politica monetaria y fiscal
restrictiva para mandar senales a los mercados de que se
reduciran las presiones de demanda sobre el sector externo
para mantener la convertibilidad de la moneda a un tipo de
cambio estable, a fin de frenar las practicas especulativas
de salida de capitales. Nos dice Wray que “cuando se insiste
en restaurar la estabilidad y mientras permanezcan los
manejadores del dinero sélo estaremos garantizando que
otra crisis sistémica habra en pocos anos” (2009).

La respuesta gubernamental al shock externo que se
enfrenta evidencia que no tiene visién de largo plazo res-
pecto al desempefo de una economia, la cual requiere de
crecimiento, de inversion, de aumento de la productividad
y de la capacidad productiva, lo que potencia el ingreso
nacional y con ello el ingreso tributario del sector publico
para hacer frente al pago de deuda, asi como para reducir
el déficit fiscal que impulsaria el crecimiento.

Las presiones sobre las finanzas publicas
y el sector externo son estructurales

Las finanzas publicas y el sector externo enfrentan proble-
mas estructurales. Las finanzas publicas enfrentan baja carga
tributaria (que ha venido fluctuando por décadas alrededor
de 10% del PIB), por lo que han dependido de los ingresos
petroleros. Los bajos ingresos tributarios estan intimamente
relacionados al gasto que el gobierno ha realizado, el cual
ha sido bajo, lo que configura bajo crecimiento econémico
y, por ende, reducida captacion tributaria.“El gobierno re-
cauda lo que gasta” (Wray, 1998:203). El sector externo
muestra déficit de cuenta corriente creciente generado
por los fuertes rezagos productivos presentes en el sector
agricola, como en el sector manufacturero,asi como por la
falta de competitividad de la produccién nacional frente a
importaciones, el pago del servicio de la deuda externa y
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la transferencia de utilidades de las empresas extranjeras
que elaboran productos en el pais. El déficit externo redu-
ce los efectos multiplicadores internos del gasto sobre el
ingreso nacional y las finanzas publicas, lo que restringe la
capacidad de gasto del gobierno y del sector privado. En
vez de encarar los rezagos productivos que estan detras
del déficit del comercio exterior, se procede a realizar un
ajuste restrictivo para frenar el crecimiento de demanda y
de importaciones. El problema es que ello contrae mas la
esfera productiva y la competitividad (pues contribuye a
frenar el deslizamiento del tipo de cambio) y se recrudecen
las presiones de oferta sobre el sector externo, ya que
se tiene que importar lo que deja de producirse interna-
mente. Mientras no se resuelvan los rezagos productivos,
ni se aseguren efectos multiplicadores internos de la de-
manda, proseguira el bajo crecimiento de los ingresos del
sector privado y del sector publico,asi como las presiones
financieras del sector privado y del sector publico, lo que
restringe la capacidad de gasto de ambos sectores, por lo
que la economia seguira dependiendo del valor y el monto
de las exportaciones petroleras.

La respuesta gubernamental de contraccién del gasto
atenta contra la esfera productiva y aumenta las presio-
nes de oferta sobre el sector externo, lo que nos lleva
a depender de la entrada de capitales, los cuales, a su
vez, terminan realizando fuertes transferencias al exterior
por pago de utilidades e intereses. Ello nos coloca en un
contexto de alta fragilidad y vulnerabilidad. Al depender
la economia de la entrada de capitales se tiene que seguir la
misma politica que promueve la entrada de capitales, lo cual
crea un circulo vicioso que hace que continten las presio-
nes sobre el sector externo y sobre el tipo de cambio, que
pasan a ser agravadas por la caida internacional del precio
del petroleo. Se contrae la actividad econdémica sin que ello
aleje las presiones sobre el tipo de cambio, ademas de que
ello genera otros problemas.

La politica de ajuste atenta contra
las condiciones endogenas

de acumulacion e incrementa

la vulnerabilidad de la economia

A la débil demanda interna derivada de los bajos salarios
y la mala distribucion del ingreso se suma la politica de re-
corte presupuestal que acentua los problemas econémicos
de bajo crecimiento, desempleo, restriccion del mercado
interno y menores ingresos de empresas e individuos. Ello
lleva a la economia a depender de las variables externas



(exportaciones, entrada de capitales), las cuales acttan en
forma negativa, por lo que la economia cae en un contexto
de alta vulnerabilidad y fragilidad.

La disminucion del gasto publico no considera la si-
tuacion en que se encuentra el sector privado y el sector
externo, asi como el impacto de ello sobre la actividad
econdémica. Nos dice Mitchell:“no puedes definir la susten-
tabilidad fiscal independientemente de la economia real,y lo
que otros sectores estan haciendo” (2010). En un contexto
en el que el sector privado y las familias no estan incre-
mentando la inversion y el consumo y las exportaciones
estan cayendo, el menor gasto publico vendra a frenar mas
la actividad econdmica.

El recorte del gasto publico en un contexto de me-
diocre crecimiento de la economia es riesgoso, ya que
contribuye a reducir el crecimiento potencial de la eco-
nomia. Si la economia tiene bajas tasas de crecimiento y
enfrenta altas tasas de desempleo y subempleo es porque
el gobierno gasta poco;ademas, la demanda tiene una fuerte
filtracion hacia importaciones, dada la apertura comercial
generalizada y la apreciacion del tipo de cambio. El bajo
crecimiento de la economia ha atentado contra la capaci-
dad productiva y la generacion de empleo y ha reducido el
crecimiento potencial, por lo que se tiene menos capacidad
para mejorar salarios, como el nivel de vida de la mayoria
de la poblacién. Se reduce la capacidad de incrementar el
gasto publico para dinamizar el mercado interno y el empleo
ante la incapacidad productiva de hacer frente a la mayor
demanda, lo cual se traduce en presiones inflacionarias y
mayor déficit de comercio exterior. De ahi que el gobierno
prioriza la instrumentacion de politicas restrictivas para no
comprometer la estabilidad cambiaria, lo que lleva a que la
economia caiga en un circulo vicioso recesivo que se auto-
perpetia.Teme la desestabilidad del tipo de cambio debido
a que ello propicia salida de capitales y menor entrada de
éstos, lo que comprometeria el financiamiento de la aper-
tura economica y la propia estabilidad cambiaria.

La tendencia decreciente de la actividad econémica no
parece revertirse con las reformas estructurales reciente-
mente aprobadas, sino por el contrario, se desacelera mas,
ya que la economia muestra en los dos Ultimos anos (2013
y 2014) un crecimiento de 1.6% promedio anual.

El gobierno en vez de responder con incremento de
la inversion para incrementar la productividad y la capa-
cidad productiva procede a restringir el gasto y a ampliar
la esfera de influencia del sector privado en la economia,
representando ello un cambio patrimonial, pero no mayor
crecimiento productivo. La menor inversion del sector

publico restringe mas el crecimiento potencial de la eco-
nomia, lo que limita mas la generacion de empleo y dificulta
la reversion de tal situacion.

La debilidad de la economia ante
los shocks externos

La economia nacional es demasiado fragil dado el deterio-
ro de las condiciones productivas internas, resultado de
la politica macroeconémica de estabilidad predominante,
por lo que es desestabilizada por cualquier shock externo,
tal como acontecié en 2009, pero el problema se agudiza
porque dicha politica no da margenes para encarar el con-
texto de vulnerabilidad externa.

La economia enfrenta un creciente déficit de cuenta
corriente de balanza de pagos como resultado de los reza-
gos productivos, la baja productividad y competitividad, el
pago creciente del servicio de la deuda externa y la remi-
sion de utilidades de las inversiones extranjeras. A ello se
suma la caida internacional del precio del petroleo, como
las menores exportaciones petroleras que han llevado a
desaparecer a inicios de 2015 el superavit petrolero de la
economia nacional.

Ante la vulnerabilidad externa, el gobierno recorta el
gasto para reducir demanda e importaciones y las presiones
sobre la balanza de comercio exterior, asi como la deuda
externa.Sin embargo, tal politica no reduce significativamen-
te el crecimiento de importaciones y no ajusta el déficit de
comercio exterior, debido a los altos rezagos productivos
existentes (que son acentuados por dicha politica), como
a los altos coeficientes importados, lo que hace que las im-
portaciones no sean elasticas al ingreso. Es decir, al dejar de
crecer éste, las importaciones no caen en igual proporcion,
debido a que se tiene que seguir importando, dado que
muchos productos no se producen internamente.

El menor gasto publico evita la mayor devaluacion
de la moneda, por lo que la economia seguira sin niveles
competitivos para proteger la produccion nacional frente
a importaciones, ni para incrementar exportaciones, por
lo que no se presentan perspectivas de reducir el déficit
de comercio exterior, ni de crecimiento hacia el mercado
interno, ni hacia el mercado externo, dado por la desacele-
racion de muchas economias a nivel mundial y por el hecho
que otras monedas se han devaluado mas que el peso.

La economia no tiene condiciones de mejorar la balanza
de comercio exterior, ni de incrementar exportaciones, ni de
sustituir importaciones, lo que hara que prosiga el ajuste
restrictivo de la actividad econémica para reducir las presio-
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nes de demanda sobre el sector externo,como sobre el tipo
de cambio. Seguira la reduccion de salarios para mejorar
la competitividad, para evitar mayores presiones sobre la
balanza de comercio exterior y el tipo de cambio.

Se insiste en los equilibrios macroeconémicos como si
éstos nos protegieran de los shocks externos.No se recono-
ce que la estabilidad macroeconémica no es alcanzada por la
austeridad fiscal, si no que se ha sustentado en gran medida
en variables externas (exportaciones y entrada de capitales);
cuando éstas dejan de actuar en forma positiva se debilitan
los equilibrios macroeconémicos. Ademas, los flujos de
capitales no son permanentes y devengan el pago de ganan-
cias, las cuales se transfieren al exterior; demandando mas
entrada de capitales para cubrir dichas erogaciones, siendo
ello insustentable por el circulo vicioso que se configura.La
respuesta gubernamental es realizar ajustes restrictivos para
evitar mayores desequilibrios macroeconémicos, lo que
actUa en forma pro-ciclica y contrae la actividad economica,
evidenciando que la busqueda de tales equilibrios no nos
protege de la adversidad externa, ni mantienen la estabilidad
cambiaria, ni la dinamica econémica.

Mientras predominen los objetivos de estabilidad cam-
biaria y austeridad fiscal el pais no tiene manejo soberano
de la politica econémica para hacer frente a sus problemas
y a los shocks externos que se enfrentan.

El déficit de comercio exterior, la estabilidad cambiaria
y el pago de la deuda que se deriva de ello seran insus-
tentables en la medida en que la economia deje de recibir
flujos de capital. La economia no puede crecer y mantener
la estabilidad cambiaria con déficit de comercio exterior
si no tiene asegurado superavit de cuenta de capitales que
lo financie. De no llegar capitales en la magnitud necesaria,
se imponen politicas restrictivas y devaluatorias para co-
rregir el déficit y asegurar condiciones de reembolso. De
ahi el porqué se sigue priorizando una politica a favor de
la entrada de capitales, y no a favor de la atencién a los
problemas que enfrenta la economia.

Al no retomar el manejo soberano de la politica
econdmica no hay viabilidad de encarar el shock externo.
El gobierno opta por una reaccion defensiva (pro-ciclica)
de recorte presupuestal, que frenara mas la actividad
econdémica.

El Presupuesto Base Cero va aparejado
al objetivo de déficit ceo

El gobierno ha sefalado que ante los menores ingresos pu-
blicos se procedera a evaluar y hacer mas eficiente el gasto
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publico en todas direcciones, en la perspectiva de hacer
mas con menos, reconociendo que se gastara menos. Se ha
senalado que se adecuara el gasto publico a los menores
ingresos. “Se gastara menos y mejor, para que el ingreso
coincida con el gasto, y no generar déficit”. Se revisaran
todos los programas en que se gasta y la justificacion de
los mismos, y se dice que habra control de resultados.“Se
eliminaran duplicidades... y aquellos que no cumplen las
funciones para las cuales fueron creados, para preservar
la estabilidad macroeconémica”. Se afirma que “se reduce
el gasto para que el gobierno no pierda credibilidad en
las finanzas publicas”. La preocupacion gubernamental es
escuchar los mercados financieros, los cuales demandan la
disciplina fiscal para evitar presiones sobre el tipo de cambio
y para seguir ampliando su participacion en todas las esferas
de la economia nacional. A pesar de que en el discurso
dicen que con el Presupuesto Base Cero se “romperan pa-
radigmas”, sigue predominando el principio de austeridad
para evitar comprometer la“estabilidad macroeconémica”,
como si ésta se lograra con ello y se tradujera en mayor
crecimiento. Se senala que “se ajusta el gasto para evitar
tener inestabilidad econémica y financiera” y que “se hara
todo para asegurar la estabilidad de la economia nacional
y asi proteger las familias mexicanas”, como si el gasto pu-
blico fuera la causa de la inestabilidad y como si el menor
gasto publico, que contrae el crecimiento y la generacion
de empleo, fuera a proteger a las familias.

Se ha afirmado que “se revisara el tamano 6ptimo
del gobierno, de acuerdo a nuestra nueva realidad pre-
supuestal”, lo que implica que con menos presupuesto
tendremos menos gobierno y, en consecuencia, mayor
privatizacion. Ante tal perspectiva “se revisaran todos los
proyectos y programas de inversion del gobierno para ver
cuales pueden ser financiados por el sector privado, para
fortalecer la participacion del sector privado con la Ley de
Asociacion Publico-Privado”. La baja internacional del precio
del petroleo y la caida del monto de estas exportaciones
es buena excusa para los defensores del menor tamano del
gobierno en la economia; hacer uso de la Ley de Asociacion
Publico-Privada para ampliar la esfera de influencia de la ct-
pula empresarial en todos los sectores de la economia, tal
como lo contempla dicha ley, con la excepcion del ejército.
La inversion privada que se da en los sectores donde deja
de invertir el sector publico no incrementa la capacidad
productiva, ni el empleo, ni el crecimiento econémico, sélo
representa un cambio patrimonial. Lo que era del gobierno
ahora pasa a pertenecer al sector privado, lo que termina
restando recursos al gobierno y limitando su capacidad



de gasto e inversion y la actividad econémica, asi como la
satisfaccion de las demandas de la sociedad.

Seguimos en la secuencia de todas las reformas estruc-
turales y leyes aprobadas en los Ultimos anos encaminadas
a quitarle el control del dinero al gobierno, a obligarlo a
trabajar con disciplina fiscal y defender la estabilidad del
poder de compra de la moneda, a favor de quien la controla,
que es el sector financiero, para asi reducir el tamano y
participacion del gobierno en la economia, para que ésta
pase a ser determinada por las decisiones de inversién de
la cipula empresarial, relegando los objetivos nacionales
de crecimiento, de empleo, de distribucién del ingreso y
las demandas sociales de educacion, salud, etc., donde la
sociedad tendra que pagar por estos servicios. El menor
tamano del gobierno y la mayor privatizacion de los sec-
tores estratégicos, de la infraestructura y demas servicios
publicos reduce el liderazgo del Estado en la economia y
lo subordina mas a los intereses de la clpula empresarial
nacional e internacional, con la consecuente mayor des-
igualdad del ingreso y la riqueza.

Las presiones sobre el tipo de cambio
no son de demanda por bienes,

por lo que no tiene por qué contraerse
la demanda

El recorte fiscal y el eventual aumento de la tasa de interés
por parte del Banco de México no podran contener las
presiones sobre el tipo de cambio, dado el contexto de
incertidumbre generado por las presiones sobre el déficit
de cuenta corriente de balanza de pagos y sobre las finan-
zas publicas, derivados de la caida internacional del precio
del petroleo, como por la menor entrada de capitales y la
salida de éstos del pais.

Las presiones sobre el tipo de cambio seguiran con
las politicas monetarias y fiscales restrictivas debido a que
ello recrudece los rezagos productivos y competitivos y
las presiones sobre el déficit de cuenta corriente. A ello
se suma la menor entrada de capitales y la inestabilidad de
los mercados de divisas, asi como el menor crecimiento en
la economia mundial y nacional.

No se dan cuenta que lo que ha mantenido la estabili-
dad macroecondmica no es sélo el caracter restrictivo de
las politicas monetaria y fiscal, sino el hecho que las variables
externas (precio internacional del petréleo, exportacio-
nes y entrada de capitales) venian actuando positivamente.
Al actuar éstas en forma negativa, por mas restriccion del
gasto publico, no se mantendran los llamados fundamentos

macroeconémicos, ni blindaran a la economia de los shocks
externos, tal como se evidencio en 2009, donde la actividad
econdmica cayd en 6.5%.

La austeridad fiscal recrudece
los problemas de la economia

La contraccion del gasto publico se suma al desempleo y
subempleo existentes, asi como a los bajos salarios, a la gran
desigualdad del ingreso que mantienen restringida la de-
manda y la actividad econémica y que retroalimenta dichos
problemas.

La austeridad fiscal destruye todo el anclaje de estabi-
lidad en la economia real (Parguez, 2012). Es decir, atenta
contra el desarrollo de las fuerzas productivas, las cuales
son las bases reales de acumulacion, por lo que se tiene
menos capacidad para contrarrestar los shocks externos
para incrementar empleos y salarios y reducir la desigual-
dad del ingreso. Por mas que se pretenda mandar senales
con tal politica de austeridad, acontece todo lo contrario,
debido a que contrae la actividad econémica y los ingresos
de empresas e individuos,ademas de reducir la recaudacién
tributaria, lo que presiona las finanzas publicas y los niveles
de endeudamiento de dicho sector. El gobierno, al intentar
reducir el monto de la deuda a través de las politicas de
austeridad, termina empeorando las cosas, pues contrae el
mercado interno, la inversion, el crecimiento de la produc-
tividad; aumenta los rezagos productivos, lo que contrae
la actividad econémica; mantiene las presiones sobre el
sector externo,como el desempleo, los bajos salarios y, por
tanto, los bajos niveles de ingreso de empresas, individuos
y gobierno. La estabilidad macroeconémica no la alcanza
la politica fiscal restrictiva, sino el crecimiento de la ca-
pacidad productiva y/o la entrada de capitales; el recorte
presupuestal atenta contra la esfera productiva y nos lleva
a depender mas de la entrada de capitales, lo que aumenta
la vulnerabilidad de la economia. Krugman, criticando a
los que defienden la disciplina fiscal para mandar senales
a los mercados, dice:““al mercado no le preocupa el déficit
fiscal sino la debilidad de la economia” (2011).

En un contexto de desaceleracion
de la actividad econdmica no se justifica
la disciplina fiscal

Mientras no haya recuperacion sostenida de la economia, no

se justifica que el gobierno instrumente recortes presupues-
tales, pues ello atenta contra el desarrollo tecnologico, la
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infraestructura y la generacién de empleo, asi como contra
los gastos en educacion, salud y vivienda.

Al no haber condiciones internas y exdgenas para
mantener la estabilidad cambiaria e impulsar el crecimiento,
no se puede proceder a instrumentar politicas contrac-
cionistas para preservar la estabilidad cambiaria, pues ello
atenta contra las condiciones endégenas de acumulacion y
crecimiento y la hace mas fragil y vulnerable, asi como mas
propensa a que se manifieste otra crisis.

Es improcedente que el gobierno reduzca el gasto e
incremente impuestos para alcanzar la disciplina fiscal en
un contexto en el que los factores externos estan actuando
en forma negativa y cuando la economia se esta desacele-
rando. Proseguir con tal politica implicaria incrementar el
desempleo, continuar con la caida de los salarios y acelerar
la privatizacién de la economia, con sus consecuencias
sobre la mayor desigualdad del ingreso.

Al contraer la disciplina fiscal, la demanda y el mercado
interno hacen que la economia dependa de las decisiones de
inversion del sector privado, como el de las exportaciones,
y la entrada de capitales. Hay limites del endeudamiento del
sector privado para incrementar su inversion y consumo;ade-
mas, ante la contraccion del mercado interno no invierten. Las
exportaciones no pueden ser motor de crecimiento en un
contexto de desaceleracion del comercio mundial, de caida
internacional de los precios del petroéleo (principal insumo
de exportacion del pais, controlado por el gobierno) y el alto
coeficiente importado de las exportaciones manufactureras.
Todo ello impide condiciones de crecimiento sostenido y
configura bajas tasas de crecimiento, con alta vulnerabilidad
de las variables externas. Los periodos en que el gobierno
ha obtenido superavit fiscal y reduccion de deuda han sido
seguidos de depresion (Nersisyan y Wray, 2010).

Se podria pensar que se da una respuesta equivocada
frente a la caida internacional del precio del petroleo y a la
salida de capitales, ya que el menor gasto publico y el even-
tual aumento de la tasa de interés frenan mas la actividad
econdmica y aumenta el riesgo de otra crisis.

La politica macroeconomica de estabilidad y el libre
mercado predominante, al no traducirse en crecimiento
econémico, mayor empleo y mejor distribucion del ingreso,
no implica que esté equivocada. Es la politica equivocada
para tales objetivos, pero no para los que desea el gran
capital nacional e internacional, que se ha favorecido de
ello, pues le ha permitido incrementar sus ganancias en el
sector financiero y expandir su frontera de influencia en
todos los sectores de la economia.
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Al continuar la actual politica econdmica, el sector
financiero seguira ofreciendo mejores perspectivas de
rentabilidad que el sector productivo, por lo que conti-
nuara la desigualdad del ingreso a favor del primer sector,
en detrimento del sector productivo y del empleo. Ello
contrae mas el crecimiento de la productividad, asi como
la competitividad, y mantiene bajos los salarios, asi como la
participacion de las remuneraciones en el ingreso nacio-
nal, que retroalimenta la contraccion de demanda y del
mercado interno.

La austeridad fiscal y los problemas
de insolvencia

Al restringir el gobierno el gasto publico, para no incre-
mentar la deuda, actla en forma pro-ciclica en la actividad
econdmica, lo que merma mas las finanzas del sector pri-
vado y lleva a tal sector a aumentar el monto de la deuda.
Al contraerse la actividad economica, el crecimiento de
ingresos y la capacidad de pago de la deuda pasan a estar
por debajo de la tasa de interés, es decir, del costo de la
deuda, por lo que se recrudecen los problemas de insol-
vencia y aumenta la deuda y la relacion de endeudamiento
(véaseTabla I).Esto es resultado de la desaceleracion de la
actividad econémica,y no causa de ello. En tal situacion, la
banca tampoco incrementara los créditos, por mas reforma
financiera que se haga. De acentuarse los problemas de
insolvencia y la fragilidad del sistema bancario, obligaran al
gobierno a entrar a su rescate, lo que incrementa el monto
de la deuda publica y restringe mas la demanda, ademas de
perpetuar el contexto recesivo de la economia.

El problema es que se cae en un circulo vicioso,ya que
el alto monto de la deuda obliga a contraer el consumo
y la inversion para pagar el servicio de la deuda, lo que
contrae la actividad econdémica y continia aumentando
la relacion de endeudamiento. El incremento de la deuda
aumenta, a su vez, el poder de los acreedores (sector
bancario-financiero) y debilita y subordina a los deudores.
Ello reduce el crecimiento del consumo e inversién y la
actividad econdmica; ademas, agudiza la desigualdad del
ingreso a favor de lo financiero, en detrimento del sector
productivo y las familias.

La restriccion del gasto publico dirigida a reducir
el déficit publico, como las presiones sobre la balanza
de comercio exterior y el monto de la deuda, y aligerar
las presiones sobre el tipo de cambio lleva a otra crisis
economica. Acentuara los problemas de insolvencia y la



inestabilidad bancaria-financiera, lo que exigira otro resca-
te bancario, por lo que el gobierno tiene que entrar a su
rescate, transfiriendo deuda publica, a costa de contraer
mas el gasto y la actividad econémica.

El ajuste fiscal restrictivo no reduce
el déficit fiscal, ni el monto de la deuda

La restriccion del gasto publico no reduce el déficit fiscal,
ni el monto de la deuda publica, debido al impacto que el
menor gasto publico tiene sobre la actividad econémica y
el ingreso de empresas e individuos, los cuales contraen
la captacion tributaria y se mantienen las presiones sobre las
finanzas publicas y el monto de la deuda. Si el gobierno
trata de restringir el gasto deficitario a mitad de recesion,
la estrategia esta condenada a fallar; ya que disminuye el
ingreso nacional y la recaudacion, haciendo que el déficit
fiscal sea mayor (Papadimitriou et al,, 2010).

El déficit fiscal se incrementa no porque el gobierno
tenga una politica expansiva a favor del crecimiento, sino
como resultado de que el costo de la deuda crece en
mayor proporcion que los ingresos tributarios. En la Tabla 3
observamos que la recaudacion tributaria en el periodo
2007 a 2014 tuvo una tasa de crecimiento promedio anual
en términos nominales de 8.24%, mientras que el monto
de la deuda publica crecié en 18.12% promedio anual en
términos nominales, por lo que tiende a dificultarse el
pago de la deuda, teniendo que restringir el gasto publico
para cubrir tales obligaciones, lo que frenara la actividad
econdmica y con ello la recaudacién tributaria, cayendo en
un circulo vicioso.

Tabla 3
México: Recaudacion tributaria y deuda publica,
2007-2014
(millones de pesos)
| Ao Recaudacion Deuda |

2007 1,360,873 1,962,558
2008 1,617,726 2,138911
2009 1,490,248 3,669,691
2010 1,725,614 3,928,348
2011 1,896,974 4,428,442
2012 1,977,153 5,033,324
2013 2,173,882 5,480,964
2014 2,368,991 6,296,239
TCPA 8.24 18.12

Fuente: SHCP, Estadisticas Oportunas de Finanzas Publicas, 2015. INEGI,
banco de informacién econdémica, 2015.

La deuda publica equivale, ya en el primer trimestre
de 2015, 2 40.5% del PIB, el nivel mas alto en los ultimos 20
anos. En los dos primeros anos del actual gobierno, en el
que el PIB tuvo un crecimiento medio anual de 1.6%, dicha
deuda aument6 a 26.4%, donde la deuda externa explica
80% de este crecimiento. El PIB (y la capacidad de pago)
crecen menos que la deuda, por lo que aumenta la relacion
de endeudamiento. Lo que incrementa dicha relacion es el
bajo crecimiento econémico.

El ajuste fiscal y la mayor desigualdad
del ingreso

La politica de austeridad fiscal ha contribuido a la des-
igualdad del ingreso al reducir el tamafo del Estado en la
economia y recortar el gasto de inversién y de bienestar
social. Ello aumenta la privatizacion de empresas publicas
y de los servicios sociales, ademas de restringir la gene-
racion de empleos, las prestaciones laborales y los salarios.
Sacrifica el crecimiento econémico y el bienestar de la
poblacion para cumplir los objetivos y deseos del sector
financiero de estabilidad macroecondmica. La politica de
austeridad fiscal le transfiere mas poder a la cipula em-
presarial y debilita al Estado, ademas de subordinarlo mas
al gran capital, a costa de desatender las demandas de las
grandes mayorias. La reduccion del tamano del Estado en la
economia disminuye su capacidad para atender demandas
nacionales, por lo que incrementa la desigualdad del ingreso
y de la riqueza, lo que exacerba la lucha de clases, como
el clima de violencia que se vive en el pais.

Nos dice Parguez (2012) que la clase capitalista impone
al gobierno la austeridad porque genera diversos efectos:a) se
deshace el papel lider del Estado, permitiendo la aceleracion de
la pérdida del bienestar;b) puede la clase capitalista disfrutar
de mas altas tasas de explotacion cuando el desempleo
aumenta, ademas de restaurar sus ganancias por la privati-
zacion de las actividades del Estado. En otro trabajo dicho
autor senala que “el Estado transfiere al sector capitalista
todas las actividades que pudieran otorgar ganancias a las
empresas”.Y ahade que “la disciplina fiscal es la forma de
quebrar al Estado” (2002).

El gobierno ha decidido instrumentar la austeridad fiscal
y las reformas estructurales de orientacion de mercado
que le abren mas espacios de movilidad a las mercancias y
capitales, como espacios de inversion al capital privado en
los sectores estratégicos de la economia. En consecuencia,
se reduce el tamafio del Estado en la economia, ante la
necesidad de atraer capitales y mantener los existentes
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para contar con condiciones financieras para alcanzar los
equilibrios macroeconémicos y la estabilidad cambiaria, asi
como hacer viable, por consecuencia, la libre movilidad de
mercancias y capitales. De ahi que “el tamafo del gobierno
es una decision politica con efectos econéomicos” (Wray,
2013). Se pierde, ademas, la direccionalidad que debe te-
ner el Estado en la conduccion de la actividad econémica
hacia una orientacion mas equitativa, menos vulnerable y
mas soberana.

No hay justificacion del recorte del gasto
publico, ya que la economia no esta
sobrecalentada

La economia no esta sobrecalentada. No enfrenta presion
sobre precios y salarios. Los problemas no son de inflacion,
sino de crecimiento, de desempleo y subempleo y de alta
desigualdad del ingreso. Las presiones sobre el tipo de
cambio son de orden especulativo, derivadas de la caida
internacional del precio del petréleo y la salida de capi-
tales, que no se resuelven contrayendo el gasto publico y
la actividad econémica. Las presiones sobre las finanzas
publicas y sobre el sector externo seguiran, pues no son
derivadas del exceso de gasto publico.

La respuesta gubernamental de recorte del gasto pu-
blico es una medida defensiva que debilita mas la capacidad
productiva y macroecondémica, por lo que se tiene menos
capacidad para encarar los shocks externos. La economia
nacional sigue con la politica econémica que le ha originado
los problemas que la han llevado a crisis econémicas y a
bajas tasas de crecimiento, a depender en forma creciente
de la entrada de capitales y a un contexto de alta fragili-
dad y vulnerabilidad en torno al comportamiento de las
variables externas.

Necesidad de evitar el ajuste fiscal
restrictivo

Mientras la politica econémica siga respondiendo a los
intereses del sector financiero, de asegurar la convertibi-
lidad de la moneda a un tipo de cambio nominal estable o
semiestable, no hay margen de flexibilizacion de la politica
monetaria, cambiaria y fiscal; la economia seguira con bajo
crecimiento econémico, sin tener politica contra-ciclica y
con crisis econémicas recurrentes, como en las ultimas
décadas.

Si el gobierno no se comprometiera a la estabilidad
cambiaria, podria flexibilizar el gasto publico para tener una
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politica contra-ciclica frente a la caida del precio internacio-
nal del petroleo y de las exportaciones, a fin de mantener
la dinamica econémica y la generacion de empleo. Senala
Mitchell que “cualquier nocién de sustentabilidad fiscal tiene
que estar relacionada a la naturaleza intrinseca del sistema
monetario con que esta operando el gobierno” (2010). El
gobierno puede trabajar con un tipo de cambio flexible para
tener politica monetaria y fiscal a favor del crecimiento, y
ademas puede recurrir a mayores impuestos al gran capital
y/o a mas deuda. Se requiere de una reforma tributaria
que grave al sector financiero y a la cipula empresarial, que
son quienes han ganado con la politica econdémica predo-
minante, para redistribuir el ingreso y potenciar el gasto
del gobierno e impulsar la esfera productiva, el empleo y
el bienestar social.

No se puede seguir con la politica econémica que ha
configurado bajo crecimiento, reduccion del tamano y parti-
cipacion del Estado en la economia,aumento de la economia
informal, creciente desigualdad del ingreso e incremento del
numero de pobres,asi como problemas politicos, sociales y
de violencia. Al no crecer la actividad econémica, ni el em-
pleo, ni los salarios, se debilita la prosecucién de la politica
causante de ello. Se requiere que predominen posiciones
democraticas en la toma de decisiones para revertir los
problemas que se enfrentan.

Necesidad de retomar el manejo
soberano de la politica fiscal

El gobierno debe dejar de priorizar la convertibilidad de la
moneda a un tipo de cambio fijo y debe flexibilizar el tipo de
cambio para poder incrementar el gasto publico,como bajar
la tasa de interés para reactivar la actividad econémica y la
generacion de empleos. Nos dice AndreaTerei que “la riqueza
de una nacién es medida no por el valor del dinero, sino por
su capacidad de producir bienes y servicios” (2010).

El gobierno tiene que librarse de la restriccion que
le impone la estabilidad del tipo de cambio, ya que ello le
impide reducir la tasa de interés e incrementar el gasto
publico a favor del crecimiento. El mercado interno tiene
que volcarse como el motor del crecimiento, dado que las
exportaciones no lo pueden ser, por el contexto de desace-
leracion de la economia mundial. Se requiere de aumento
del gasto publico e incremento del empleo y salarios para
dinamizar el mercado interno.

Si el gobierno no quiere recesion, ni inestabilidad ban-
caria, debe expandir el gasto publico a favor de la esfera
productiva nacional y del empleo, del crecimiento de la



productividad y de la sustitucién de importaciones para
asegurar un efecto multiplicador interno;ademas de reducir
presiones sobre el sector externo, como los requerimien-
tos de entrada de capitales para cubrir el reembolso de
la deuda.

Jan Kregel (2010b), ante la pregunta de si la responsa-
bilidad de la politica fiscal es balancear sus propias cuen-
tas o actuar para permitir al sector privado alcanzar sus
objetivos?, responde que la responsabilidad de la politica
fiscal no es la disciplina fiscal, sino permitir que el sector
privado alcance sus objetivos. Es decir, lo que importa es
la capacidad de producir bienes y servicios en el futuro,
para lo cual se tiene que incrementar el gasto publico en
ciencia y tecnologia y potenciar el desarrollo de las fuerzas
productivas para que éstas puedan satisfacer la mayor de-
manda, cuyo fin es evitar presiones sobre precios, el sector
externo y el tipo de cambio. Tcherneva, a la vez, nos dice
que un gobierno responsable es aquel que vincula su gasto
deficitario a la produccion y al empleo (2010a).Si se quiere
evitar caer en estancamiento, el gobierno debe trabajar con
gasto deficitario.

El contexto de crecimiento promoveria la entrada de
capitales y frenaria la salida de éstos, lo que fortaleceria la
esfera productiva y la paridad cambiaria.

Se requiere de mas Estado, y no menos
Estado

Se necesita incrementar la presencia del Estado para que
actuie en forma contra-ciclica y evite la recesion economica;
para que incremente el empleo y mejore la distribucién del
ingreso; para que regule la actividad econémica a favor
del desarrollo productivo y disminuya las presiones sobre
el sector externo, ademas de evitar practicas especulati-
vas que desquician la economia; y para que mejoren los
servicios publicos.

El gobierno debe tener como misién hacer lo que
el sector privado no realiza, es decir, generar empleo
para aquel que no es absorbido por el mercado, evitar
la creciente desigualdad del ingreso, asi como regular al
sector financiero y al sector externo para evitar practicas
especulativas que desquicien la economia y hacer eficientes
dichos sectores para asegurar condiciones de crecimiento
sostenido. Debe tener politica contra-ciclica para contra-
rrestar los embates externos, como la caida del consumo
e inversion interna, y encarar la crisis.

El gobierno debe crecer mas rapido que la economia
(Wray, 2008), a fin de evitar cuellos de botella y falta de

servicios publicos que puedan frenar dicho crecimiento.
Si no lo hace, dejara a la sociedad con menores servicios
de los deseados y generara estancamiento. A ello se suma
la privatizacion de los servicios, lo que deteriora mas el
poder adquisitivo de la poblacion y acentda la desigualdad
del ingreso.

Senala Mosler (2010) que el tamafio del gobierno que
queremos es una decision politica. Su tamano no debe
estar en funciéon de la cGpula empresarial, como ha sido
hasta ahora, sino en funcién de satisfacer las demandas de
las grandes mayorias de la poblacion.Y como son tantas las
cosas que el gobierno tendria que hacer (impulsar la gene-
racion de empleos, alcanzar la autosuficiencia alimentaria,
impulsar el desarrollo industrial, mejorar la distribucion del
ingreso, combatir la contaminacion y mejorar el medio am-
biente, y muchas cosas mas), se requiere de mas Estado,
y no menos, para lo cual deberia preocuparse por como
mejorar su capacidad fiscal y financiera para encarar tales
problemas, y no proceder a restringir el gasto publico y
tratar de hacerlo eficiente con el Presupuesto Base Cero.
Esto ultimo es improcedente, como hemos dicho, pues la
economia enfrenta desaceleracion econémica y demasiados
problemas y desafios.

Se requiere de mayor gasto publico
para mejorar las finanzas del sector
privado y del sector publico

Ante la caida de exportaciones y los problemas de cre-
cimiento que afectan las finanzas del sector publico y del
sector privado se tiene que dinamizar el mercado interno,
lo que requiere incremento de gasto publico. Si no esta
creciendo la inversion y el consumo del sector privado, el
gasto publico tiene que ser deficitario, a fin de impulsar la
economia y mejorar las finanzas del sector privado para
que incremente su demanda y cubra el reembolso de su
deuda. Mitchell (2010) afirma que “no se puede definir la
sustentabilidad fiscal independiente de la economia real y
lo que otros sectores estan haciendo”.

Por consecuencia, cuando el sector externo y el sec-
tor privado no estan impulsando la dinamica econdmica,
tiene que hacerlo el gobierno a través del gasto publico
deficitario a favor del mercado interno. Al dinamizarse la
economia y al evitar que ésta origine presiones sobre el
sector externo, se mejoran tanto las finanzas del sector
privado como del sector publico, pues se incrementa la
recaudacion tributaria y se mejoraran las condiciones de
reembolso necesarias para asegurar la estabilidad bancaria-
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financiera. Nos dice Arestis (2012) que “la politica fiscal
tiene un papel macroeconémico importante para frenar la
recesion y para la estabilidad financiera”.

El incremento del gasto publico
no necesariamente es inflacionario,
ni aumenta el monto de la deuda

La economia cuenta con capacidad ociosa y alto desempleo
que da margen para flexibilizar la politica fiscal e incremen-
tar la demanda, sin que ello presione los precios, los salarios
y el sector externo.

La economia podria incrementar sus niveles de pro-
duccion y cubrir las necesidades basicas de la mayoria de la
poblacion para reducir los altos niveles de pobreza existentes
en el pais a través de utilizar la mano de obra desempleada
y subempleada, como la capacidad ociosa existente en el
sector agricola e industrial, para lo cual deberia flexibilizar
la politica monetaria, cambiaria, crediticia y fiscal a favor
de ello.

Si se trabaja con tipo de cambio competitivo, mayor
margen tendra la politica monetaria y fiscal para impulsar
la dinamica econémica. El mayor gasto-inversion publico
debe dirigirse a incrementar la productividad y la capa-
cidad productiva para sustituir importaciones y reducir el
coeficiente importado,ademas de aumentar el crecimiento
potencial de la economia y evitar presiones sobre el sector
externo, como sobre la deuda externa y la entrada de ca-
pitales.Abba Lerner (1943) sehala que no hay que preocu-
parse del déficit fiscal, sino de los efectos que tiene sobre
la economia. En igual sentido, Tchernevanos (2010b) afirma
que uno necesita preocuparse de los efectos reales del
gasto deficitario sobre la economia. Ahi esta la importancia
de la direccionalidad del gasto publico.

Al ofrecer el sector productivo opciones atractivas de
crecimiento y rentabilidad, hara que los flujos de capital
vayan a dicho sector, para lo cual la politica econdmica tiene
que actuar a favor de tal sector y dejar de seguir actuando
en pro de lo financiero, como ha venido aconteciendo.

Para disminuir el déficit fiscal y el monto de la deuda
publica se requiere que la economia crezca, para mejorar las
finanzas publicas. Cuando el crecimiento no es impulsado por
las exportaciones netas, ni por el gasto deficitario del sector
privado para impulsar el consumo e inversion, el gobierno
tiene que incrementar su gasto deficitario para reactivar la
economia y el empleo para asegurar efectos multiplicadores
internos,ademas de reducir el déficit de comercio exteriory
mejorar las finanzas del sector privado. El mayor crecimiento
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de empleo reduciria,a la vez, los indices de violencia,asi como
el gasto de las fuerzas armadas y la policia, lo que disminuiria
las presiones sobre las finanzas publicas.

El déficit publico y la mayor deuda
no originan efecto de exclusion

El gobierno considerd no recurrir a mayor deuda ante la
caida internacional del precio del petroleo,a fin de evitar pa-
gar la cuenta a las futuras generaciones.Tal posicion tedrica
ha sido criticada y superada desde hace mucho tiempo. El
gobierno puede recurrir a deuda para incrementar el gasto a
favor del sector productivo. Nos dice Kregel (2010b) que “el
tamano de la carga de la deuda sobre futuras generaciones
y el consumo sera determinado por el ingreso nacional”,y
anade que “si la deuda ha causado que el ingreso nacional
sea mas alto de lo que hubiera sido, entonces el ingreso
futuro sera mas alto. Esto no es una carga”.

El gasto deficitario, mas que excluir al sector privado,
incrementar la demanda, las ventas y los ingresos, lo que le
permitira ser sujeto de crédito. Es la disciplina fiscal la que
lleva a que no haya crédito al sector privado, pues al contraer
la actividad econdmica el sector privado no tiene ingresos
que asegure el reembolso del crédito para ser sujeto de éste,
por lo que no habra crecimiento de la inversion privada, lo
que aumentara la tendencia decreciente de la actividad eco-
nomica. Es la austeridad fiscal la que excluye al sector privado
de la economia, y no el gasto publico deficitario.

El problema surge cuando se incrementa la deuda pu-
blica y privada,y no la capacidad productiva para financiarla.
De ahi laimportancia de que el gasto financiado por deuda
se canalice a incrementar la capacidad productiva.

Las empresas compran deuda publica porque ello re-
presenta mayor capacidad de gasto del gobierno y mayores
ventas e ingresos de ellos; ademas, ganan un rendimiento
seguro de dicha deuda. El sistema bancario-financiero tiene
tantos recursos que puede comprar la deuda publica y
otorgar créditos al sector privado, si ve perspectivas de cre-
cimiento y de reembolso, por lo que el mayor gasto publico
tampoco presionara sobre la tasa de interés. Las presentes
y futuras generaciones veran incrementados sus ingresos
con el mayor gasto publico, lo que permitira al gobierno
ver incrementada la captacién tributaria (sin incrementar
la tasa impositiva) para encarar el pago de la deuda, por lo
que ello no significara mayor carga para la sociedad. El cre-
cimiento guiado por el gasto publico es sostenido debido a
que permite al sector privado gastar con base en el ingreso,
en vez que en deuda privada (Wray, 2009).
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