Politica macroecondmica y crecimiento econémico:

la experiencia mexicana

Resumen

El propdsito de este trabajo es mostrar la ex-
periencia del crecimiento de la economia mexi-
cana y la politica macroeconémica implementada
para conseguirlo. Tras el examen del mismo, se
analiza el papel de la politica macroeconémica
en el proceso de transformacion estructural de
la economia, concluyendo que para lograrlo es
necesario cambiar el mecanismo de los precios
por el del ingreso, en donde el papel de la poli-
tica fiscal es fundamental para generar el cambio
estructural que permita conseguirlo. El principio
en el que se basa radica en la proposicion de que
el gasto publico productivo puede tener la pro-
piedad de complementariedad productiva en los
procesos productivos privados y apoyar la crea-
cion de valor, necesaria para el incremento de la
competitividad en el proceso comercial mundial
que permita la salida de procesos de crisis o es-
tancamiento econémico.
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Abstrac

The purpose of this paper is to show the
experience of mexican economy growth and
macroeconomic policy implemented. Fowolling
the review of the same, it analyze the role
of macroeconomic policy in the structural
transformation process of the economy reaches
the conclusion that is necessary the change of
prices mechanism for the income, where the
role of fiscal policy has been underestimated.
The principle underlying lies in the proposition
that productive public expenditure can have the
property of productive complementary in private
production processes and support the creation
of value, necessary for the enhancement of
competitiveness in the global commercial process
whereby the output from processes of crisis or
economic stagnation.
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Presentacion

La problematica del crecimiento de la economia mexicana ha sido una constante
desde el agotamiento del modelo de sustitucion de importaciones a finales de la
década de 1960. Esto se hizo patente desde la crisis de la deuda en 1982. Por prin-
cipio de cuentas, esta crisis propicio un viraje de la politica macroeconémica donde
el objetivo del desarrollo se cambio por el de estabilidad, lo cual generd una serie
de reformas estructurales de primera generacion consistentes en un proceso de
apertura comercial, correccién fiscal, desregulacion, estabilizacion y privatizacion,
principalmente.

Esta nueva practica economica se fundamenté en extender la libertad de los
mercados para que al crear un ambiente favorable permitieran generar oportunida-
des de inversion. Ello bajo la perspectiva de disenar politicas publicas acordes con el
mantenimiento e incremento de la productividad que llevaran a la cohesion de un
crecimiento econémico sostenido con un shock productivo sin efectos recesivos
sobre la economia.
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Sin embargo, en la actualidad la concepcion metodologica de la macroeconomia
esta por encima de las preguntas empiricas. Su objetivo es explicar como funciona
una economia en condiciones ideales, sobre todo en el largo plazo, de modo que las
teorias del crecimiento y del ciclo econémico vienen a converger, dejando atras la
concepcion keynesiana de corto plazo sobre las politicas de estabilizacion economica.

De esta manera, el objetivo del trabajo es analizar el rol de la politica macroeco-
némica dentro del marco del proceso de crecimiento de la economia mexicana.
Se analiza el proceso de crecimiento econémico y sus problemas inherentes a la
concepcién ortodoxa mostrando la experiencia del crecimiento de la economia
mexicana y la politica macroeconoémica implementada para conseguirlo, y después
se presenta el analisis del papel de la politica macroeconémica en el proceso de
transformacion estructural de la economia, concluyendo que para lograrlo es ne-
cesario cambiar el mecanismo de los precios por el del ingreso, en donde el papel
de la politica fiscal es fundamental para generar el cambio estructural que permita
conseguirlo.

El crecimiento econémico desde la perspectiva neoclasica

En términos del analisis del crecimiento neoclasico, basado en el modelo de Solow
(1956) y Swan (1956), sélo la normativa y las instituciones publicas eficientes afectan
al crecimiento econémico. La influencia de estos factores se explica dada la eficiencia
con la que se combinan los insumos productivos y las decisiones de capitalizacion
del sector privado. Como consecuencia, en las tres décadas posteriores, la prescrip-
cion era que no habia ninguna politica publica que influyera permanentemente, de
modo directo o indirecto, sobre la tasa de ahorro, la eficiencia tecnologica, el stock
de capital productivo de la economia o la tasa de crecimiento del factor trabajo.
Lo anterior a pesar de que, desde la concepcion clasica misma, se senalaba que
los determinantes del crecimiento se relacionaban con la distribucion del ingreso,
y por ende con la demanda, pues ésta, en ultimo caso, condicionaba las decisiones
de ahorro e inversién. Aunque eso implicaba la no aceptacion tacita de la Ley de
Say', ello abri6 la posibilidad para considerar que los componentes de la demanda
agregada si pueden tener influencia sobre el crecimiento de largo plazo. De esta
manera, cambios en la demanda, auténomos o inducidos por cambios en la produc-
cion, dirigidos a la expansion de los mercados o a favorecer la eficiencia productiva,

| Por ejemplo, Mill (1844) establece la diferencia entre la igualdad ex ante y la condicién ex post respec-
to a la Ley de Say, lo que le permite sefalar la influencia de la demanda sobre las decisiones de ahorro
e inversion y, por lo tanto, sobre el crecimiento del producto, postulando el concepto de demanda
efectiva.
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pueden afectar el crecimiento siempre y cuando favorezcan la division del trabajo (o
estructura laboral en términos neoclasicos) y el progreso técnico (productividad).

Ademas, es importante considerar que Solow (1956) continuaba con la tradicién
neoclasica de enfocar a la asignacion de recursos (eficiencia econéomica) como el
problema principal de la economia, entonces es entendible que el problema de la dis-
tribucion se haya considerado sélo como un aspecto de los precios y de la asignacién
de factores. Ello imposibilita per se la accion publica mediante politicas que afecten
la demanda autonoma agregada e incidan sobre los componentes productivos de la
economia. Esta concepcion deduce, por tanto, que si las fuerzas competitivas operan a
través de variaciones en los precios relativos y en la sustitucion de factores, entonces
eso genera una tendencia al pleno empleo y a la explotacién de los potenciales de
crecimiento de la economia, sin necesidad de recurrir a ninguna fuerza externa. Por
consecuencia, la posibilidad de referir la influencia de los componentes autbnomos de
la demanda sobre el crecimiento de largo plazo, desaparece.

Es por ello que la concepcion tradicional de la politica macroeconémica en
general ha sido la de ser una herramienta de estabilizacion econdomica. Lo cual ha
significado entonces, que la politica macroeconémica se conciba sin ninguna influen-
cia sobre la tasa de crecimiento de largo plazo, sobre todo porque su tratamiento
ha sido contemplado desde el lado de la oferta’ y no de la demanda.

El crecimiento de largo plazo propuesto por Solow (1956), en su version mas
simple, postula que la tasa de crecimiento de largo plazo esta influenciada por facto-
res demograficos: crecimiento poblacional, la estructura laboral y el crecimiento de
la productividad; los cuales, por su naturaleza, estan exdgenamente determinados.
Por tanto, las Unicas politicas que podrian contribuir al crecimiento, son aquellas que
afectan el crecimiento poblacional o la eficiencia productiva de la fuerza laboral. La
politica macroeconémica convencional en general,y la politica fiscal en particular; no
tienen influencia sobre la evolucion del crecimiento.

El modelo de Solow se fundamenta en la utilizacion de la funcién produccion
con rendimientos constantes a escala y en la acumulacion de capital, cuya combina-
cién se resume en la ecuacion fundamental dada por la expresion:

De esta relacion, se obtiene la conclusion de que el crecimiento econémico
tiene causas exogenas. El crecimiento dependera entonces de la evolucion del gra-
do de eficiencia técnica de la economia y del cambio en la relacién capital-trabajo.
Como la acumulacién de capital depende de las decisiones de inversion y éstas de
las decisiones de ahorro, conforme las preferencias de los individuos, entonces no

2 Aunque desde hace poco mas de dos décadas éste interés ha cambiado por la trascendencia social y
empirica que conlleva el descenso de las tasas de crecimiento observadas, impulsando al anilisis de la
generacion endogena de crecimiento mediante los instrumentos de politica publica.
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hay politica publica que pueda incidir sobre dichas decisiones. En consecuencia, los
paises que tienen altas tasas de ahorro, producto de los gustos y preferencias de
los individuos, tenderan a ser mas proésperos, pues pueden acumular mas capital
por trabajador y generar una produccion mayor. En cambio, si los paises pobres se
destacan por un alto indice demografico, esto provoca que buena parte del ahorro
se destine a mantener la relacion capital-trabajo y se acumule menos.

Por lo anterior, Solow sugiere que el crecimiento cesa a menos que la tecnologia
de la produccion mejore exponencialmente. Esto significa, en términos de politica,
que los paises deben ahorrar e invertir (condicién necesaria) parte de su ingreso
nacional para sostener un crecimiento de largo plazo que amplie el capital para
después profundizar en su utilizacién materializada (condicion suficiente), hasta el
punto en que el producto marginal del capital sea nulo.Asi, los cambios de politica
que afectan la inversion solo tienen efectos de nivel mas no efectos de crecimiento.
Entonces la creencia de que aumentando la tasa de ahorro se incrementa el creci-
miento economico es erronea, pues la tasa de ahorro no tiene ningun efecto sobre
la tasa de crecimiento de estado estacionario: no importa cual sea el valor de la tasa
de ahorro, la economia crecera al ritmo que requiera la ampliacion del capital. Lo
que si puede afectar la tasa de ahorro es la tasa de crecimiento de corto plazo y
el nivel de ingreso per capita en el largo plazo. Esta es la Hipotesis de Convergen-
cia derivada del modelo de Solow? y ésta inspird a la generacion de modelos que
conformaron la Teoria del Crecimiento Exégeno. Denominada asi por las conclusiones
asociadas con las fuentes exogenas del crecimiento de largo plazo: productividad
y cambio tecnologico que permite incrementar, ademas, la relacion capital-trabajo.

Los desarrollos de la Teoria del Crecimiento Exégeno se establecieron en el plano
de la contabilizacion del crecimiento y la productividad, aceptando tacitamente los
planteamientos teodricos del modelo de Solow, con la finalidad de comprender las
fuentes del crecimiento en la produccion. Por tanto, a partir de los componentes
de la funcion produccién, se establecié un marco para descomponer el crecimiento
de la produccion con base al crecimiento en el capital, en el trabajo y en el cambio
tecnolégico, obtenido éste Ultimo a partir del residual de la funcion produccion

3 La hipotesis de Convergencia se fundamenta en lo siguiente: dada la declinacién del producto mar-
ginal del capital cuando se acumula éste, ello implica rendimientos decrecientes de la acumulacion,
sobre todo cuando no hay progreso tecnolégico que lo contrarreste, y, por tanto, los paises con poca
acumulacién (pobres) pueden crecer mas rapido que los paises con mucha acumulacion (ricos), con-
duciendo a la convergencia de los ingresos per capita. En consecuencia, la politica publica sugerida es
tratar de incrementar la tasa de ahorro por medio del aumento del ahorro publico o por medio de
incentivos fiscales para incrementar el ahorro privado. Sin embargo, se debe tener en cuenta que el
aumento del ahorro nacional resulta en un incremento transitorio en la tasa de crecimiento, pero ello
puede provocar un incremento permanente en el nivel de ingreso per capita y en la profundizacion del
capital (aumento del coeficiente capital-trabajo).



Economia Informa nam. = noviembre -diciembre = 201 |

estimada y conocido como residual de Solow. Un ejemplo notorio en esta direccion
es el trabajo de Mankiw, Romer y Weil (1992), quienes evaluaron las implicaciones
empiricas del modelo de Solow observando que su desempeno se ajustaba a la
evidencia, sobre todo cuando el modelo se ampliaba para incluir el capital humano,
reconociendo que el trabajo en diferentes economias posee diferentes niveles de
educacion y diferentes habilidades. Aunque la acumulacion de capital humano es
de la misma forma en que se acumula el capital fisico: renunciando al consumo.

Asi, se deduce que la produccion por trabajador en estado estacionario se de-
termina por la tasa de inversion en insumos privados como capital fisico y habili-
dades, por la tasa de crecimiento de la fuerza laboral y por la productividad de los
insumos, por lo que la politica publica no puede tener injerencia en estas decisiones
individuales. En el mejor de los casos, la intervencion publica solo deberia promover,
en la tradicion original de Smith, el mercado externo para aprovechar, por un lado,
las economias a escala provocadas por el ensanchamiento del mercado, permitiendo
que las empresas locales puedan expandirse a través de las exportaciones y, por el
otro, el mejoramiento productivo provocado por la apertura a través de la indus-
trializacion y un rapido crecimiento, cuyo financiamiento se obtendria a través de
los flujos internacionales de capital. Esto, obviamente, no deja espacio para la accion
del gasto publico como promotor del crecimiento econémico, pues se tiene la idea
comun de que el sector publico, al financiar su gasto, desvia recursos que podran de
otra manera dedicarse a empleos privados directamente productivos. Conclusiones
parecidas son las encontradas por Jones y Manuelli (1997).

No obstante, es importante destacar que el modelo de Solow ignora el cambio
sectorial y estructural que provoca la tecnologia al tratarla como si fuera un bien
publico puro, en el sentido de considerar que ésta es un bien no rival y no excluible
al alcance de todos, promotor del crecimiento econémico, cuando, en realidad, la
tecnologia no es provista publicamente. Esta derivacion es explicable por el hecho
de que Solow supone una economia compuesta por un solo sector con producto
e insumo homogéneo. Asimismo, considera a la tecnologia como un bien libre en
cuanto esta desarrollada y disponible. Asi, puede explicar la convergencia de eco-
nomias que cumplan con la condicion de la trayectoria de crecimiento de largo
plazo mediante incrementos de la tasa de ahorro, pero no es capaz de explicar las
divergencias existentes entre las economias producto de la acumulacion de capital,
Nurske (1953).

Aunque, tampoco debe negarse que a partir del desarrollo de Solow (1956),
todas las concepciones, con matices de por medio, sobre el crecimiento econémico
concuerdan que el motor Gltimo de éste es la invencion que genera progreso tecno-
légico y produce una dinamica de cambio en la estructura econémica que permite
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la inversién continda y el incremento de las capacidades productivas. Las diferencias
estan en la forma de concebir el progreso tecnolégico: exdgena o enddgena, y den-
tro de ésta Ultima, inducida privada o publicamente.

La experiencia del crecimiento y el papel de la politica
macroeconémica

En términos de crecimiento econémico, alrededor del mundo lo que predomina es
una gran dispersion de las tasas de crecimiento de la produccién entre los diferen-
tes grupos de paises. Esto es, considerando niveles de ingreso similares entre los
paises, podemos hacer dos grandes grupos representativos: paises ricos o desarro-
llados y paises en desarrollo o emergentes?; donde el comportamiento econémico
de las ultimas décadas ha tenido un comportamiento estable en los primeros, por
un lado, e inestable y con tendencia a la baja en su crecimiento en la mayor parte
de los paises emergentes, por otro lado, exceptuando los casos de los denominados
BRIC (Brasil, Rusia, India y China).

De acuerdo con la evidencia mostrada en el cuadro |, puede notarse un patron
divergente de las tasas de crecimiento, donde se destaca que en la década de 1960,
lo comin fueron elevadas tasas de crecimiento, excepto el Reino Unido,y en menor
medida Estados Unidos, para el caso de los paises desarrollados, e India, para los
emergentes. En estos casos la explicacion esta en el grado de desarrollo, respecto
a los demas paises considerados, alcanzado tanto por sus estructuras productivas
como por sus sistemas institucionales, como el sistema financiero, por ejemplo.Asi,
a mayor desarrollo productivo e institucional, menor tasa de crecimiento, pero tam-
bién a escaso desarrollo menor crecimiento, como en el caso de la India. Aunque,
también es de notarse un patron divergente en todos los paises considerados: no
es posible sostener elevadas tasas de crecimiento, excepto en el caso de China que
durante los ultimos 30 anos ha tenido una tasa de crecimiento sostenida, o bien
cuando se ha alcanzado un determinado nivel de desarrollo, como es el caso del
Reino Unido y Estados Unidos, donde se observa una trayectoria estable, aunque
con tasas mucho menores a las mostradas por China.

4 El término economia emergente nace formalmente a mediados de la década de los setenta del siglo
pasado, impulsado por la International Finance Corporation del Banco Mundial, desarrollandose dicha ca-
tegoria plenamente en la década de los noventa, y se refiere a las economias en vias de desarrollo que
son atractivas desde el punto de vista de la inversion extranjera, tanto en cartera como directa. Dentro
de esta definicion se engloban a todos lo grandes paises de Latinoamérica, del Sudeste Asiatico, del
Este Europeo y del Norte de Africa, cuyas economias presentan un mayor nivel de riesgo o con mayor
volatilidad respecto a las de los paises industrializados, por lo que su financiamiento en los mercados
de capitales internacionales llevan asociada una penalizacién, conocida como prima de riesgo.
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Cuadro |
Evolucién del crecimiento econdmico: 1960-2010.Tasas de crecimiento reales

Base: 2005
PAISES 1960-1969' | 1970-1979' | 1980-1989' | 1990-1999' | 2000-2004' [ 2005 | 2006 | 2007 [ 2008 |[2009 |[2010
DESARROLLADOS
EEUU 42 32 33 35 2.4 3.1 2.7 1.9 00 | (26) |26
ALEMANIA 4.4 3.1 1.8 32 I.1 0.8 34 2.7 1.0 (47) |33
REINO UNIDO 3.1 2.4 24 22 2.8 22 2.8 27 [ on | @9 |17
FRANCIA 58 42 23 1.9 2.1 2.0 2.4 23 01 | @5 |16
JAPON 9.4 5.2 45 15 1.5 1.9 2.0 24 [ 12 | 52 |28
CANADA 56 4. 3.0 2.4 3.0 3.0 28 22 | o5 | (25 |31
SUECIA N.D. N.D. 2.6 1.8 3.0 32 43 33 | 04) | 5.1) |44
PAISES
EMERGENTES
BRASIL 9.2 79 3.1 22 3.0 32 4.0 6.1 5.1 0.2) |75
RUSIA N.D. N.D. N.D 1.6 6.3 6.4 82 85 52 | (79) |40
INDIA 4.1 2.9 50 56 6.0 9.2 9.7 9.9 6.4 57 |97
CHINA N.D. N.D. 9.7 10.0 9.2 1.3 127 | 142 | 96 | 9.1 |105
MEXICO 7.2 6.5 23 3.4 2.6 33 5.1 3.4 1.5 | (6.0) |55

1 Promedio anual del periodo.
Fuente: elaboracion propia con base en: IMF, International Financial Statistics.

Asimismo, también es de destacarse que paises con vaivenes considerables en su
trayectoria de crecimiento, como el caso de México, tienden a caer en la denomi-
nada “trampa de subdesarrollo”, misma que provoca un estancamiento productivo
de largo plazo, donde una de las caracteristicas notables es el escaso desarrollo del
sistema financiero.

Sin embargo, independientemente de los grados de desarrollo alcanzado por
los diferentes paises considerados, la reciente crisis financiera global del afio 2008
ha puesto a debate la pertinencia tanto de los instrumentos de politica econémica
como del instrumental analitico empleado para procurar la salida efectiva de ésta.
A diferencia de las crisis financieras de finales del siglo pasado y principios de éste,
ademas de que no se generaron en las llamadas economias emergentes sino en
la principal economia del mundo: Estados Unidos también presenta caracteristicas
novedosas que salen del analisis convencional de las mismas, por la complejidad
financiera en que se presentd y que por ello, hizo del canal financiero, la fuente de
contagio mundial. El impacto de dicha crisis financiera global en las economias emer-
gentes ha sido diferenciado: en algunos casos detuvo el ritmo de crecimiento eco-
nomico (Brasil y China, principalmente), sin alterar sus fundamentales economicos,
pero en otros la afectacién fue severa con caidas fuertes de la produccion (como en
el caso de la economia mexicana donde la tasa de crecimiento del pi fue negativa en
6% para el ano 2009), como se aprecio en el cuadro |I.
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En este sentido, el canal de difusién de la crisis global fue mediante el canal finan-
ciero y comercial, respectivamente. En el primer caso, ocurrio el colapso financiero
del mercado hipotecario, después la corrida bancaria y, por ultimo, la quiebra de las
principales instituciones financieras del mercado de derivados de Estados Unidos,
provocado por el abuso de los instrumentos de alto riesgo como los derivados. Esto
incidio sobre los flujos financieros mundiales, mismos que permitian el financiamien-
to de las cuentas corrientes deficitarias o de actividades productivas directas. Sin
embargo, ello también socavoé la confianza de los inversionistas en los mercados fi-
nancieros internacionales y disminuyé los patrimonios de los fondos institucionales,
con el consecuente aumento del riesgo soberano y el desencadenamiento de pro-
cesos de desinversion por la recomposicion y revaluacién de los activos financieros.

No obstante que el canal financiero fue el primer y mas importante vehiculo
de contagio de la crisis financiera global reciente, dado el proceso de globaliza-
cion financiera® y los bloques comerciales conformados por la creciente apertura
comercial de las economias del orbe, el canal comercial también ha impactado de
manera considerable a las economias emergentes. Los efectos han sido el colapso
de su produccion con lo que se han afectando sus ingresos por exportaciones y sus
finanzas publicas, sobre todo en aquellas economias que mantienen vinculos comer-
ciales estrechos con Estados Unidos, o que compiten con las exportaciones chinas
en otros mercados, como consecuencia de la baja en la demanda en Estados Unidos,
provocado por la volatilidad de sus mercados financieros y los importantes ajustes
en la absorcion interna derivados de la perdida de los ingresos corrientes.

Por consiguiente, los efectos desfavorables del contagio de la crisis financiera,
tanto en su origen como en su periferia, ha provocado respuestas diversas. Desde el
endurecimiento de la politica monetaria y fiscal, como en el caso de México, cuyas
autoridades monetaria y fiscal han tomado una actitud de cautela extrema, esperan-
do la recuperacion de la economia de Estados Unidos,® cuyas autoridades, por lo

5 Se denomina de esta manera al fenémeno de multiplicacion de las corrientes financieras transfronte-
rizas llevada a cabo mediante la liberalizacion de la cuenta de capital (Furman y Stiglitz (1998) y Fisher
(1999)).

6 Por ejemplo, mientras China destinaba 2.9% del PIB para estimulos fiscales para disminuir los efectos
regresivos sobre las exportaciones, como medida contraciclica contra la crisis, México sélo destiné
1.5% en promedio para los ejercicios fiscales 2009-2010. Asimismo, dado el objetivo inflacionario de
la autoridad monetaria en México, ésta permitio la fluctuacion de la moneda para mantener dicho
objetivo, ademas de utilizar esta herramienta para artificialmente mantener la competitividad de sus
exportaciones frente a la de otros paises emergentes como China y Brasil, Eichengreen (2010), por
lo cual la politica monetaria no fue efectiva para la contencion de los efectos recesivos provocados
por el contagio financiero de la crisis ni para mantener los flujos de capital, los cuales descendieron
de 6 491.2 millones de ddlares de inversion extranjera directa en 2008 a | 392.8 millones de dolares
en 2009, provocandose una salida de capitales en 2008 por 5 755.4 millones de dodlares de inversion
extranjera en cartera



Economia Informa num. * noviembre -diciembre = 2011

contrario, ante la sobre-reaccion de los mercados a la volatilidad financiera, imple-
mentaron una politica econémica contraciclica, esperando restaurar la confianza de
los inversionistas, bajo el escenario que los fendmenos presentados son de indole
temporal y no permanentes, aunque la evidencia pueda mostrar lo contrario.

En este sentido, el consenso de los diversos analisis que se han llevado a cabo
senala que hasta antes de la crisis de 1994, los determinantes han estado vinculados
a las caidas abruptas en el precio del petréleo, ocasionando crisis fiscales, corridas
masivas de flujos de capital, devaluaciones graves y elevadas tasas de inflacién, con
la consecuente caida de los términos de intercambio y el deterioro de la balanza
de pagos. En cambio, la crisis de 1994 tiene que ver con el manejo no optimo del
financiamiento externo que, sumado con la inestabilidad politica y el uso indiscrimi-
nado de los instrumentos financieros para financiar el consumo personal, dio como
resultado un deterioro significativo de la balanza de pagos que culminé en la adop-
cion del régimen de libre flotacion tras una fuerte devaluacion del tipo de cambio.
Asi, la combinacion de choques exdgenos que afectan la productividad del pais y los
errores de politica economica, son las causas reconocidas de las crisis economicas
presentadas en la economia mexicana hasta 1994.

Una vez identificadas las principales causas de las crisis en México, es importante
senalar que dichos efectos generaron una dinamica de represion de la capacidad
productiva del pais, en donde la funcion del gobierno en la economia mexicana pasé
de promotor del crecimiento econémico, por medio de la inversion publica, a be-
nefactor de procesos de liberalizacion economica implicando un cambio estructural
en el disefio macroeconémico de las variables de politica econdémica’, sobre todo
por la cuestion de obtener recursos fiscales para cumplir con los compromisos de
la deuda externa por medio de los ajustes en el gasto publico, lo que implico el de-
jar de promover la demanda y capacidad productiva interna, dando como resultado
un crecimiento econémico a ritmos de 7.2 y 6.5% promedio anual de finales de los
anos sesenta y setenta del siglo pasado, respectivamente, como se muestra en el
cuadro siguiente:

7 Considérese por ejemplo que la inversion fisica piblica como proporcién del PIB decrecié de un pro-
medio anual de 5.42% en el periodo 1980-1989 a 2.88% en 1990-1999, y continué en descenso hasta
llegar a 2.82 durante el periodo 2000-2009. Esto considerando que aun durante la mayor parte de la
década de los ochenta, el gasto publico no tuvo una contraccion sino una recomposicion del mismo
como producto de la crisis economica de 1982, al reducirse la participacion del gasto programable
(gasto corriente y de capital) e incrementar la participacion del gasto no programable (intereses,amor-
tizaciones y participaciones de deuda publica), llegando el primero a representar la mitad del segundo,
entonces los efectos del gasto publico en la economia se constituyeron como no productivos.
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Estas tasas de crecimiento son consistentes con el crecimiento promedio de la
formacion bruta de capital fija, aportado tanto por el sector privado como por el
sector publico, cuyas tasas de crecimiento promedio anual fueron de 9.1 y 7.3%,
para las décadas de los sesenta y setentas del siglo XX, respectivamente. Esta consis-
tencia es mas fuerte en las dltimas dos décadas donde el coeficiente de correlacion
entre el producto interno bruto y la formacion de capital fijo es de 0.88, mismo que
contrasta con el de las dos décadas de maximo crecimiento econémico de la eco-
nomia mexicana siendo de 0.60. Esto significa entonces que la diversificacion de las
fuentes de crecimiento se ha venido reduciendo en los ultimos afios con el proceso
de reformas estructurales consolidadas en los afios noventa, dando por resultado
ritmos de crecimiento promedio anual de 3.4 y 2.0% para el producto interno bruto
y de 4.9 y 1.9% para la formacion bruta de capital fijo, conforme la siguiente grafica:

Grifica |
Evolucion productiva PIB-Stock de capital: 1960-2009
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Fuente: IFM, International Financial Statistics.
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Asi, como respuesta a la crisis de la deuda de 1982 que generé caidas en el pro-
duccion de 0.6 y 3.5% (en términos reales a precios de 2005) entre 1982 y 1983, en
el periodo de 1985 a 1991 la estrategia gubernamental llevo a cabo politicas de es-
tabilizacion econémica abandonando por completo la estrategia de industrializacién
por sustitucion de importaciones e implantando, a partir de ello, un programa de
liberalizacion y privatizacion. La culminacion de este proceso fue la apertura comer-
cial de la economia mexicana que se consolid6 con la entrada en vigor del Tratado
de Libre Comercio de América del Norte en 1994.

Esto produjo un retraimiento general del sector publico en las actividades pro-
ductivas y un cambio en las herramientas de la politica fiscal para la promocion
del crecimiento consistente en la menor utilizacion in extenso del gasto publico
en actividades economicas productivas y de formacion directa de capital, por un
impulso a iniciativas de promocion de la formacion del capital privado tales como:
créditos generales y especificos para la industria manufacturera exportadora, cré-
ditos fiscales de empleo y reduccion de las tasas impositivas para los corporativos.
Asimismo, como parte del programa de austeridad fiscal introducido en 1986 con
el fin de estabilizar la economia, las autoridades gubernamentales redujeron el gasto
de capital, afectando con ello la inversion fisica del sector publico, sobre todo en el
periodo 1990-1999, pues una vez concluido el proceso de renegociacion de la deuda
de fines de la década de los ochenta, el gasto no programable (destinado al servicio
de la deuda), disminuyd considerablemente hasta alcanzar una contraccion del gasto
publico total de 0.60% promedio anual.

Ademas, producto del proceso de cambio estructural ocurrido en la composi-
cion del gasto publico durante la década de los ochenta, la inversion publica federal
disminuyo su participacion en la economia mexicana al pasar de 5.42% en el PIB en
estos anos a 2.88% en la década siguiente y a 2.82% en la Ultima década, aunque en
el ano 2009 alcanzé una participacion de 4.65%, con una tasa de crecimiento para
dicho ano de 38.44%.También cabe destacar la participacién del gasto publico total
en el producto interno bruto de la economia mexicana, que pasé de un promedio
anual de 36.58% en la década de los ochenta del siglo pasado a una participacion
promedio anual respecto al PIB de 21.93% en la década de los noventa, y de 22.26%
en la primera década del siglo XXI, como se muestra en el cuadro siguiente.
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En este sentido, era de esperarse que la tasa de crecimiento promedio anual del
gasto presupuestario durante la década de los ochenta no decreciera, como real-
mente sucedid (7.54% el promedio anual de crecimiento del gasto publico en este
periodo), aunque este aumento se explica por el incremento del gasto destinado a
cubrir el servicio de la deuda externa y no por el gasto de capital que tuviera efec-
tos en el aparato productivo de la economia mexicana.?

Sin embargo, contrario a lo esperado, con la implantacion de las nuevas he-
rramientas de politica fiscal, la participacion de la inversion del sector privado en
la formacion bruta de capital, ha ido decreciendo durante el periodo analizado,
pues de tener una participacion de 25.73% respecto al PIB en 1980, descendid a un
promedio anual de 19.62% en la década de los ochenta, 17.85% en la década de los
noventas del siglo pasado hasta llegar a 20.09% en el periodo 2000-2009, lo cual ha
sido congruente con la disminucidn de la inversion extranjera directa, en tanto las
necesidades de financiamiento de la inversién privada en la formacién bruta de ca-
pital fijo ha disminuido, por lo cual el ahorro externo se ha redirigido a la inversion
de cartera, explicandose asi el dinamismo decreciente del mercado interno que ha
propiciado el bajo ritmo de crecimiento de la economia mexicana y que constituye
el objetivo central de los ultimos anos (al respecto véase Hernandez, 2010).

Los determinantes estructurales del crecimiento economico
y su respuesta de politica econémica

Cuando una economia en crecimiento no logra reaccionar ante los cambios inme-
diatos del mecanismo de precios, como ocurrié con la economia mexicana en la
crisis financiera de 2008, entonces se hace necesario recurrir al mejoramiento de la
base de recursos y capacidades tecnologicas por medio de la regulacion institucio-
nal en lugar del mecanismo de precios, para promover la flexibilidad total o cambio
estructural de la economia, necesario después de un periodo recesivo. ;Por qué
de esta situacion? Para obtener una respuesta es necesario considerar que la tasa
media de crecimiento anual del PIB real a precios de 2005 de las décadas de 1980’s
y 1990 de 2.3 y 3.4%, respectivamente, son superiores a la presentada en la tltima
década: 2.0 por ciento.

Esta situacién esta en correspondencia con el ritmo de la produccion industrial
y manufacturera que, conforme a la grafica 2, hace notorio un movimiento paralelo
entre estos dos indicadores y el crecimiento econémico.

8 En este sentido es notorio que promedio anual de la tasa de crecimiento del gasto de capital en el
periodo 1980-1989 fue negativo en 0.92 por ciento.
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Grafica 2
Evolucion de indicadores productivos: México, 1960-2009
Ano Base: 2005
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En consecuencia, para fortalecer el desempeno econémico de una economia como
la mexicana, que ha sufrido importantes desaceleraciones industriales acompanadas
por un bajo ritmo en la acumulacién de capital (Cfr. grafica 1), es necesario entonces
una politica publica que exprese la necesidad de fortalecer las fuentes internas de
crecimiento. Si bien es reconocido que el capital fisico es un motor de crecimiento
como se puede constatar para la economia mexicana, éste ha sido insuficiente y una
causa de ello se encuentra en el abandono de la politica publica por complementar
productivamente la acumulacion de capital mediante la reduccién de la inversion
publica, sobre todo en infraestructura.’

Una explicacion de esta insuficiencia productiva ha sido la de considerar que
la falta de ahorro es la que provoca bajas tasas de inversion, al mantenerse en un
rango de 20% como proporcién del PIB. Sin embargo, ;Es el ahorro per se suficiente
para generar capital?, la sola posesion de ahorro no puede generar un consumo
futuro (crecimiento econémico), para hacerlo es necesario disponer esos recursos

9 Al respecto es importante mencionar que la formacion de capital puede tener un origen en el ahorro,
en la produccion o en ambos procesos. Por lo tanto, el ahorro no puede concebirse como la Unica
fuente de acumulacién de capital, sino que retomando a la escuela clasica, podemos considerar que el
capital es también producto de las actividades productivas. Bajo esta concepcion, puede considerarse
que el ahorro no es suficiente para la formacion de capital, sino que éste es producto de la utilizacion
de los fondos disponibles en actividades productivas que permiten la generacién y acumulacion de
capital.
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en la produccion de bienes que puedan generar mas bienes en el futuro (bienes de
capital).

Esto significa que solo cuando se comienza a producir capital con actividades
productivas se inicia la formacién de capital (Pasinetti, 1 988). Es decir, la produccion
de bienes tiene que tener un poder productivo de tal manera que se generen prime-
ro los satisfactores inmediatos (consumo) que posibiliten producir los medios de la
produccion de satisfactores futuros (bienes de capital). Sélo asi podria generarse la
formacion de capital. En este sentido, la evidencia empirica para la economia mexi-
cana muestra que esto aplicd en las décadas de los sesenta y setenta del siglo XX,
no asi durante los ultimos 30 anos, donde la formacion de capital bajo los niveles del
ritmo de crecimiento de 8.8% promedio anual en el periodo 1960-1980 a 0.9% para
el periodo 1981-2009. Lo anterior a pesar de que la tasa de ahorro promedio anual
de la economia, como proporcién del PIB, en éste ultimo periodo fue de 18.97%
(Hernandez, 2010).

Al respecto (Ortiz, 2007: cap. VIII), en su andlisis de la politica econémica de
México en los anos recientes, encuentra que las politicas de fomento al ahorro
como motor de crecimiento si bien han conseguido incrementar el ahorro total
de la economia, éste ha sido contraproducente por castigar la inversiéon en lugar
de financiarla y, en cambio, ha financiado al consumo publico y privado, sin lograr
los efectos positivos en el crecimiento econémico.A igual conclusién llegan Garcia-
Alba y Soto (2004), quienes a partir de un analisis diferente senalan que no basta la
existencia del ahorro para financiar la inversion y generar crecimiento, sino que es
importante el uso que se le de a dicho ahorro, ademas de mostrar, para el caso de
México, que la inversion es la causa del ahorro y no lo contrario, como se presupone
dentro de la teoria neoclasica, debido a deficiencias estructurales, como la ausencia
de politicas que fomenten la productividad a partir del impulso a la inversion publica
y privada.

Asimismo, la evidencia también muestra que si bien el gasto publico ejercido por
el sector publico tuvo un ritmo de crecimiento alto durante los anos previos al pe-
riodo de ajuste economico implantado en |1985; la tasa media anual de crecimiento
real del gasto programable ejercido por el sector publico fue de alrededor de 30%,
con una participacion respecto al PIB un poco superior a 20%, porcentajes eleva-
dos en comparacion con los prevalecientes a partir de 1983, cuyas medias oscilan
alrededor de 4 y 15% respectivamente. Entonces, se puede decir que un elemento
adicional a la insuficiencia de la inversién que contribuyera a la reduccion del ritmo
de crecimiento de la economia mexicana durante los pasados 25 anos, ha sido la
recomposicion del gasto publico utilizado en actividades no productivas, conforme
se mostroé en el cuadro 3.
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En esta linea, Hernandez (2010) realiza un analisis de correlacion simple a pre-
cios corrientes, entre el PIB y la inversion publica, entre el PIB y la inversion privada
y entre la inversion publica y la inversion privada para el periodo 1980-2009, iden-
tificando que existe una alta correlacién entre la inversién publica y el crecimiento
econdmico, situacion similar entre esta ultima variable y la inversiéon privada bruta
pero, en el primer caso, el coeficiente de correlacion simple es de 0.9078, mientras
el coeficiente de correlacion entre la inversion privada bruta y el PIB es cercano a
uno (0.9934). Sin embargo, si el andlisis es a precios constantes, la correlacion entre
el PIB y la inversion publica deja de ser significativa, no asi con la inversion privada, lo
mismo ocurre con los datos en tasas de crecimiento.'®

Considerando lo anterior, es evidente que los incrementos en el stock existentes
en economias en crecimiento como la mexicana, estan limitados por las condiciones
de su formacion inicial, o sea, si inicialmente una economia gasta todos sus recursos
disponibles en la produccién de bienes de consumo inmediato (o fase temprana
de industrializacién), no dejara de adquirir nuevo capital, sino también lo perdera
conforme su uso cotidiano''. En consecuencia, para incrementar o mantener la for-
macion de capital, es necesario que se ahorre capacidad productiva'? para producir
bienes de consumo futuros. Lo cual significa que el consumo corriente debe estar
limitado por la produccién de capacidad productiva que permita mantener el con-
sumo presente y futuro. Asi, la politica fiscal, como parte de la politica economica,
debe contemplar un cambio estructural que actie en este sentido, de lo contrario
no habria por que hacerlo.

Conclusiones

Dentro de los modelos de competencia convencionalmente se supone que no hay
diferencia entre la flexibilidad de corto plazo con la de largo plazo debido a la mo-
vilidad perfecta de capitales, por lo cual el mecanismo de precios es el adecuado
en tanto no existan rigideces. Sin embargo, también es cierto que, aun aceptando la
movilidad, la reaccion flexible del capital financiero a situaciones externas adversas,
ocasiona colapsos en la inversion, lo cual genera resultados desastrosos para la eco-
nomia, pues la salida de capitales en busca de mejores oportunidades de obtencion
de ganancias, hace que los que se quedaron no sean capaces de generar la misma

10 Es importante senalar que las cifras de inversion publica consideran solo lo destinado a la creacion
de infraestructura fisica y no contemplan el gasto en infraestructura social (gasto en salud y educacion,
principalmente), lo cual permite una estimacion acorde con el modelo desarrollado.

|| Este argumento puede ayudar, en buena medida, a explicar el agotamiento temprano del proceso de
industrializacion de la economia mexicana y el descenso de la formacién de capital ocurrido.

12 El ahorro aqui referido implica su uso en la produccion de poderes productivos futuros.
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cantidad de producto que se tenia en el periodo anterior, provocando la reduccion
del ingreso nacional y la recesién econémica.

Esta situacion ha prevalecido en las ultimas tres décadas en la economia mexi-
cana. Por tanto, no es recomendable para la salida de las crisis financieras, el meca-
nismo de los precios como medio para inducir un ajuste rapido. Por ejemplo, en la
reciente crisis de 2008, dicho mecanismo no ha funcionado como se esperaba.

Ademas, en las condiciones actuales del mercado mundial, si se enfrenta la cri-
sis con el mecanismo de precios, abaratando las exportaciones o manipulando la
oferta monetaria, por ejemplo, la recesién provoca bancarrotas innecesarias, pues
la inestabilidad financiera inhibe el progreso tecnoldgico, al no existir la motivacion
suficiente para canalizar recursos a los activos especificos de largo plazo, ya que
éstos requieren de un medio estable apoyado por el comportamiento rutinario del
aprendizaje, la socializacion del riesgo y la derrama de ingresos publicos que haga
frente a la demanda inestable del mercado mundial.

Por ello, es factible y preferible aplicar el mecanismo de los ingresos, via politi-
ca economica, como alternativa eficiente consistente en, por ejemplo, disefar una
estrategia coordinada por el Estado para destinar los recursos fiscales disponibles
a determinados activos especificos en inversiones fisicas, puede producir ingresos
mayores que puedan brindar mas opciones de inversion y generar una flexibilidad
mayor que el que brinda el mecanismo de los precios en la produccién de bienes
demandados por los mercados internos y externos.

El solo disefo de politicas que persigan lo anterior, implica un cambio estructu-
ral: se cambia la flexibilidad de corto plazo del mecanismo de precios por la flexibi-
lidad de largo plazo del mecanismo de ingreso, donde la politica fiscal tiene mucho
que aportar de lo que convencionalmente se considera.
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