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A qué responde la austeridad fiscal
en MEéxico y sus consecuencias

Arturo Huerta Gonzalez*

Resumen

El presente articulo estudia las razones que han llevado a que la politica fiscal en Mé-
xico deje de ser funcional al crecimiento econdmico y pase a priorizar la austeridad
fiscal, la baja inflacién y la reduccién de la deuda. Analiza las causas del predominio de
la politica de austeridad fiscal y los reales objetivos que persigue; el por qué del rechazo
al déficit fiscal y a la deuda publica y las causas de los factores que los han configurado.

Se analizan las causas del fracaso de la politica fiscal en alcanzar los objetivos que per-
sigue, y por qué prosiguen las presiones sobre el déficit fiscal y sobre el monto de la deuda.

Se estudia cdmo la austeridad fiscal afecta las finanzas del sector privado y lo sobre
endeuda. Se explica cémo el sector privado es incapaz de ser el motor del crecimiento,
tal como lo pretenden los defensores de dicha politica. Se argumenta que la austeridad
fiscal, al deteriorar la esfera productiva, aumenta las presiones sobre el sector externo, y
lleva a la economia a depender de la entrada de capitales y a volverse vulnerable frente
a los shocks externos. Se exponen las razones que llevan a la austeridad fiscal a aumentar
las presiones sobre la tasa de interés y el tipo de cambio, asi como sobre las finanzas
publicas, y a conducir a la economia a la recesion.

Se sostiene que la politica de austeridad fiscal es inconsistente, pues no logra sus
objetivos de equilibrio fiscal, ni de disminucién del monto de la deuda, ni de estabilidad
econdmica. Termina actuando en forma prociclica cuando la economia se desacelera.

Por tltimo, el articulo se pronuncia por una politica fiscal responsable para el creci-
miento y el empleo. Un gobierno soberano no tiene problemas financieros para aumen-
tar la produccién nacional y reducir el déficit de comercio exterior. Bajo tales caracteristi-
cas de crecimiento, se puede reducir la deuda publica y alcanzar la estabilidad econémica.

Palabras claves: austeridad fiscal, déficit fiscal, inflacién, gasto publico, inversién pui-
blica, inversién privada

* Doctor en Economfa, profesor de posgrado de la Facultad de Economia, UNAM, México.
ahuerta@unam.mx
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Por qué la ortodoxia estd contra el déficit fiscal?

Los economistas neocldsicos (Robert Barro, entre otros) se oponen al dé-
ficit fiscal porque, supuestamente, genera presiones inflacionarias sobre el
sector externo, el tipo de cambio y la tasa de interés. Ademds incrementa
el monto de la deuda, lo que aumenta la carga tributaria a las préximas
generaciones, disminuye su capacidad de gasto e inversién y termina fre-
nando el crecimiento econémico. El planteamiento de Barro senala que
las familias y empresas preferirdn conservar el mayor dinero que gaste el
gobierno para pagar esos impuestos, por lo que ese mayor gasto puiblico no
reactivaria la economia (Barro, 1997: capitulo 14).

Los economistas convencionales enfatizan el hecho de que el déficit
fiscal, al demandar mds deuda publica e incrementar la tasa de interés,
restringe la disponibilidad crediticia para el sector privado, lo excluye de
la economia y restringe la inversién. Ello se acenttia porque el déficit fiscal
y la mayor deuda publica se traducen en alza de impuestos y de la tasa de
interés. De ahi que se pronuncian por la austeridad fiscal, para reducir la
inflacién, la deuda publica y la tasa de interés, para que haya disponibili-
dad crediticia a favor del sector privado para que éste reactive la economia.

Colocan la disciplina fiscal y la baja inflacién como condiciones de
crecimiento. Para el enfoque predominante, nos dice Jeronim Capaldo
(2013), la austeridad fiscal es condicién para el crecimiento pues, al reducir
la inflacién y el monto de la deuda, baja la tasa de interés, lo que impulsa
el crecimiento econémico y el empleo.

El problema es que por mds baja de la inflacién que logre la reduccién
del déficit fiscal, la tasa de interés no baja y no se ha logrado el crecimiento.
Esto ocurre debido a que, al sustentar la baja inflacién con politicas mone-
tarias y fiscales restrictivas, y con apreciacién del tipo de cambio, se atenta
sobre la esfera productiva y la competitividad, se sacrifica el crecimiento
econdmico y prosiguen las presiones sobre el sector externo y el tipo de
cambio. Se mantiene alta la tasa de interés para atraer capitales para finan-
ciar el déficit y mantener estable el tipo de cambio.

Serfa diferente reducir la inflacién a través del incremento de la produc-
tividad, de la capacidad productiva y la reduccién del déficit de comercio
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exterior, lo que permitiria compatibilizar baja inflacién, estabilidad cambia-
ria, baja tasa de interés y crecimiento econémico.

El que excluye al sector privado de la economia no es el déficit fiscal,
sino la austeridad fiscal. Esta contrae demanda e ingresos del sector pri-
vado, el cual deja de ser sujeto de crédito por parte del sector bancario,
debido a que no tiene asegurados ingresos que le permitan reembolsar el
crédito, por lo que es excluido de la actividad econémica.

:Por qué la cipula empresarial mexicana
estd por la austeridad fiscal?

Los lideres del sector empresarial se manifiestan a favor de la austeridad fis-
cal para reducir las presiones inflacionarias y el monto de la deuda publica,
debido a que sostienen que ello termina frenando la actividad econémica.
Tal posicién, coincidente con la escuela convencional, es mds una posicién
ideoldgica que una justificacién econémica. Estdn contra el déficit publi-
co, no porque este sea inflacionario e incremente el monto de la deuda,
sino porque ello aumenta la participacién del gobierno en la economia.
Dado que su postura es reducir el tamano del gobierno, se pronuncian
por la disciplina fiscal para que el gobierno disminuya su gasto e inversién
y transfiera empresas y funciones al sector privado. En el caso de México,
desde la crisis de deuda de 1982, los gobiernos procedieron a vender em-
presas publicas para contar con recursos para el pago de la deuda y dismi-
nuir las presiones sobre las finanzas publicas.

Cuando el gobierno incrementaba el gasto publico y su participacién
en la actividad econdémica, lo que aconteci6 desde fines de los anos treinta
hasta 1981, esta crecfa a un ritmo anual promedio de 6,4%. Esta dindmica
se desacelerd cuando empezaron las politicas de austeridad fiscal, asi como
la liberalizacién y desregulacién de la actividad econdmica, lo que resultd
en una reduccién del tamafo de la participacion de dicha actividad. De
1982 al 2018 la economia mexicana ha crecido al 2,4% promedio anual y
en los dltimos diez anos, al 2,1% promedio anual.
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La austeridad fiscal le permite a la cipula empresarial invertir donde el
gobierno deja de hacerlo. Ello le amplia fronteras de inversién altamente
rentables en los sectores estratégicos que tradicionalmente estaban en po-
der del Estado. Se realiza un cambio patrimonial: lo que era del Estado,
ahora se ha privatizado. No implica aumento de la capacidad producti-
va, por lo que la mayor participacién del sector privado no se traduce
en mayor crecimiento econémico. Nos dice Alain Parguez (2012) que la
austeridad fiscal deshace el papel lider del Estado, incrementa las tasas de
explotacién, al aumentar el desempleo, y restaura las ganancias al capital
por la privatizacién de las actividades del Estado.

Otro de los argumentos en el enfoque convencional contra el déficit pa-
blico es que el gobierno es ineficiente, hace mal uso de dicho gasto, no con-
figura condiciones de pago y cae en deuda creciente. Cabe aclarar que ello
acontece si el gobierno hace mal uso del gasto publico y si lo canaliza hacia
importaciones, caso en el que incrementard el déficit de comercio exterior, no
impactard positivamente sobre la actividad econdmica y el empleo, y caerd en
deuda externa. Si canaliza el gasto deficitario al pago de la deuda, tampoco
tendrd impacto positivo sobre la actividad productiva, el empleo y la recauda-
cién tributaria. En este caso, los favorecidos son los acreedores y no el mercado
interno, por lo que seguird la baja recaudacién tributaria y las presiones sobre
las finanzas publicas, y existe la posibilidad de caer en sobreendeudamiento.
Silo canaliza a campanias politicas, tampoco tendrd impacto sobre la actividad
econdmica, salvo el incremento de demanda que genera, la cual gran parte
puede irse hacia importaciones, dado el contexto de apertura comercial.

En el enfoque convencional, el gobierno tiene que recurrir al superavit pri-
mario (el que excluye el pago del servicio de la deuda) para pagar la deuda y no
debe recurrir al déficit fiscal para su pago. Nos dice Hassan Bougrine (2012)
que para el modelo neoliberal no hay alternativa a la austeridad, debido a que
el dinero es escaso, la restriccién presupuestal gubernamental estd vinculada
aello y el gasto de gobierno debe solo ser financiado a través de impuestos.
En la posicién ortodoxa, el gobierno no tiene el control del dinero. Su gasto
depende de sus ingresos, por lo que enfrenta restriccion financiera y de ahi la
austeridad fiscal. Sin embargo, esto no acontece para un gobierno soberano
que tiene el monopolio del dinero. No tiene por qué trabajar con austeridad
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fiscal. No tiene problema para pagar la deuda, si esta estd en su moneda. Su ca-
pacidad de gasto depende de la capacidad productiva que dé respuesta a dicho
gasto, para evitar presiones inflacionarias y sobre el sector externo.

Los objetivos de la austeridad fiscal se subordinan a los trazados
por el sector financiero y las calificadoras internacionales

El enfoque convencional que permea a los organismos financieros y a las
calificadoras internacionales, asi como a la mayoria de los tomadores de
decisiones en los gobiernos, coloca al equilibrio fiscal como politica res-
ponsable orientada a reducir el monto de la deuda.

Muchos gobiernos, en la perspectiva de mandar senales a los mercados
financieros y a las calificadoras internacionales y obtener buenas evaluacio-
nes, instrumentan recortes presupuestales para alcanzar el superdvit fiscal
y asegurar asi capacidad de pago de la deuda y un acceso preferencial a los
mercados financieros internacionales.

Grifico 1. Gasto corriente y gasto de capital como porcentaje del PIB, 2012-2017
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Fuente: Secretarfa de Hacienda y Crédito Publico (SHCP), Finanzas Oportunas.
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En el grafico 1 se observa el bajo gasto corriente y de capital en propor-
cién al PIB que realiza el gobierno mexicano, con el propdsito de mantener
la disciplina fiscal, mientras que en Brasil, por ejemplo, el gasto publico en
2018 fue 38,15% respecto al PIB.

La austeridad fiscal favorece al sector financiero, debido a que se enca-
mina a disminuir las presiones de demanda sobre los precios y el tipo de
cambio, que es lo que quiere el sector financiero para valorizar su capital.
Asimismo, dicha politica es funcional a los acreedores para que se les ga-
rantice el reembolso de los créditos. Con tal politica gana también el gran
capital, pues ve ampliada su influencia en la economia.

Al mantener el gobierno un superdvit primario (gréfico 2), se evidencia
el poder del gran capital financiero y de las calificadoras internacionales,
que se imponen sobre el Estado. Al acatar las disposiciones del sector fi-
nanciero de mantener la austeridad fiscal, el gobierno deja de cumplir los
objetivos de crecimiento, de empleo y mejor distribucién del ingreso. En
tal caso, senala Wray (2012), “hay mucho neoliberalismo y poca democra-
cia, transparencia y responsabilidad del gobierno”.

Grifico 2. Balance primario
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Mientras el sector privado y las familias esperan que se impulse el
crecimiento econdmico y el empleo, el gobierno instrumenta una politica
de austeridad fiscal, para asegurar el reembolso del crédito que reclaman
las calificadoras y los organismos financieros internacionales, por lo que
no se concretan los deseos de crecimiento y empleo que reclama el sector
no gubernamental.

Las calificadoras no se dan cuenta de que el menor crecimiento econé-
mico se deriva de las politicas de austeridad fiscal, a cuya instrumentacién
se ven obligados los paises para recibir buenas evaluaciones, y con ello jamds
configurardn condiciones de pago. Las calificadoras deben tomar en cuenta
lo que Krugman (2011) sefala: “al mercado no le preocupa el gasto defici-
tario, sino la debilidad de la economia”. A los mercados les interesa que la
economia crezca y genere condiciones de rentabilidad y de pago, y el pro-
blema es que la austeridad fiscal atenta contra ello, no genera crecimiento ni

oportunidades de rentabilidad, ni capacidad de pago de la deuda.

Con la austeridad fiscal se prioriza la reduccién de la inflacién
y no el crecimiento econémico y el empleo

Como se menciond, la politica monetaria y la politica fiscal se subordinan
a los objetivos de baja inflacién y austeridad fiscal para evitar bajas evalua-
ciones de las calificadoras internacionales, por lo que deja de haber politica
econémica a favor del crecimiento.

Los gobiernos se preocupan por reducir la inflacién, por estabilizar el
tipo de cambio y alcanzar el equilibrio fiscal, como si ello fuera condicién
para el crecimiento. Sus politicas macroeconémicas de ‘estabilidad’ han sa-
crificado el crecimiento econémico, la generacién de riqueza y de empleo
en las economias. Nos dice Andrea Terzi (2010) que “la riqueza de una
nacién es medida no por el valor del dinero... sino por su capacidad de
producir bienes y servicios”.

En México, las politicas no actian para evitar la desaceleracién eco-
némica, sino operan en forma prociclica debido a que incrementan la tasa
de interés y restringen el gasto publico. Con los recortes presupuestales, el
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gobierno estd relegando los objetivos de crecimiento econémico y de gene-
racién de empleo. Se acenttia el bajo crecimiento de la productividad, asi
como los rezagos productivos y merma, a su vez, la posibilidad de crecer a
través de exportaciones, por lo que estas no pueden contrarrestar la caida
del mercado interno generada por la austeridad fiscal. Se incrementan las
presiones sobre el sector externo, sobre los precios y el tipo de cambio, el
desempleo y subempleo, como los bajos salarios y la fragilidad y vulnerabi-
lidad en que se encuentra la economia mexicana.

Al instrumentarse la austeridad fiscal en la mayoria de los paises, se frena el
crecimiento de su mercado interno y se trata de crecer en torno a exportacio-
nes, pero al disminuir la actividad econémica de la mayoria de los paises, se re-
duce a su vez el crecimiento del mercado internacional y de las exportaciones.
De tal forma, la politica de austeridad fiscal atenta sobre el crecimiento interno
y; al generalizarse dicha politica, también reduce el crecimiento hacia fuera.

Causas del déficit fiscal

Al priorizar el gobierno la austeridad fiscal, adjudica las dificultades del
pais al excesivo gasto publico, cuando el problema es que la economia
mexicana no ha trabajado con gasto deficitario derivado de la expansién
del gasto corriente e inversién desde hace anos, sino que ha tenido un
déficit financiero. A raiz de la crisis de deuda de 1982, el superdvit prima-
rio ha predominado desde 1983 para encarar el pago de la deuda y de ahi
la caida de la inversién publica en la cual ha descansado el ajuste fiscal. La
inversién publica pasé de 13,1% del PIB en 1981 a2,5% en 2018. Ello re-
percute en bajo crecimiento econdmico y baja recaudacién tributaria (pues
esta depende del ingreso nacional), lo que mantiene las presiones sobre las
finanzas publicas, sobre la deuda publica y el servicio de la misma.

Las presiones sobre las finanzas publicas reflejan problemas estructu-
rales que terminan siendo reforzados y no resueltos con la politica de su-
perdvit primario. La politica de austeridad fiscal ha acentuado los rezagos
productivos y la baja productividad y ha desacelerado el crecimiento eco-
némico (véase gréfico 3).
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Griéfico 3. Superdvit primario vs. crecimiento del PIB real
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Fuente: SHCP e Instituto Nacional de Estadistica y Geografia (INEGI).

Esto, junto a la apertura comercial, ha aumentado el coeficiente importado
de la demanda, por lo que todo gasto publico, y privado se filtra hacia im-
portaciones, aumenta el déficit de comercio exterior, reduce el efecto multi-
plicador interno del gasto sobre el ingreso nacional y los ingresos tributarios.
En el cuadro 1 se observa que conforme aumenta la apertura comercial
(X+M)/PIB, el crecimiento econdémico promedio anual disminuye.

Cuadro 1. Apertura comercial de México

Ano (X+M)/PIB Periodo TCMA
1970 17.41% 1960-1970 6,15%
1980 23,68% 1970-1980 6,06%
1990 38,31% 1980-1990 1,64%
2000 52,43% 1990-2000 3,30%
2010 60,76% 2000-2010 1,32%
2017 77,57% 2010-2018 2,10%

Fuente: INEGIL.
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El déficit de comercio exterior (véase grifico 4) obliga a aumentar la
tasa de interés para atraer capitales para financiarlo, lo cual presiona sobre
la carga del servicio de las obligaciones financieras, sobre las finanzas pu-
blicas y sobre el monto de la deuda, y frena la inversién.

Grifico 4. Déficit de cuenta corriente
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Los problemas financieros y de endeudamiento del sector privado se ven
acentuados por la apertura comercial y la falta de competitividad de la
produccién nacional frente a importaciones, como por las mayores tasas
de interés.

Los problemas financieros, y los mayores niveles de endeudamiento
que ello conlleva, terminan limitando la capacidad de inversién y de cre-
cimiento de los sectores endeudados y de la economia, lo que impide que
crezca la recaudacion tributaria y afecta a las finanzas puablicas. Estas se de-
bilitan también por la evasion y elusién tributaria que realizan las empresas
mexicanas, y que los gobiernos no han combatido, tanto por problemas
de corrupcién como por creer que ello contribuiria a mayor inversién por
parte de las empresas para asi impulsar el crecimiento econémico.
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Al privilegiarse la austeridad fiscal, seguirdn los recortes al gasto publico,
lo que contrae demanda y la actividad econémica y la generacién de empleo,
asi como las presiones sobre el sector externo y las finanzas publicas.

A ello se suman los problemas de insolvencia que se generan en el siste-
ma bancario al no recuperar los créditos otorgados, debido a que la tasa de
interés crece mds que el ingreso de empresas e individuos. A raiz de la crisis
de 1995, el gobierno mexicano transfirié recursos para el rescate bancario
por 100 000 millones de délares, lo que aumenté el déficit fiscal y el so-
breendeudamiento (Huerta, 1998). La mayor deuda es una resultante de la
crisis econdmica y no causa de la misma. El déficit fiscal y la alta relacion de
endeudamiento no originan la crisis, sino que el bajo crecimiento econémi-
co y la crisis son los que aumentan el déficit fiscal y el monto de la deuda.

Los ingresos publicos en México han estado sujetos a su tributacion, la
cual ha sido baja por las razones antes sefialadas, asi como por el compor-
tamiento de los precios internacionales del petréleo. Tales precios han sido
voldtiles y en los tltimos anos han estado bajos. Ello evidencia la fragilidad
y vulnerabilidad de las finanzas piablicas, al no tener el gobierno el control
de la moneda y depender de sus ingresos y no tener condiciones endégenas
de acumulacién y crecimiento.

Detras del déficit fiscal y la alta deuda piiblica estdn las politicas
monetarias y fiscales restrictivas

El déficit fiscal y el aumento de la deuda y de la relacién de endeudamiento,
no se debe a que el gobierno haya gastado mucho, sino a las altas tasas de in-
terés y al bajo crecimiento econémico que se derivan de la austeridad fiscal y
la apertura comercial. Esto lleva a que las importaciones desplacen a la pro-
duccién nacional, reduzcan el ingreso nacional y la recaudacién tributaria.

La tasa de interés es determinada por el banco central en funcién de
sus objetivos. Al buscar reducir la inflacidn, eleva la tasa de interés (in-
dependientemente del comportamiento de las finanzas publicas) cuando
ve presiones inflacionarias y estas pueden presentarse por problemas de
demanda, como por escasez de oferta.
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Las altas tasas de interés incrementan el costo de la inversién y de la
deuda y disminuyen el valor presente de los ingresos futuros, lo que reduce
las decisiones de inversién y frena el crecimiento econémico.

La mayor tasa de interés atrae capitales, los cuales aprecian la moneda
nacional y abaratan importaciones. Esto contribuye a reducir la inflacién,
a costa de frenar el crecimiento econémico y de aumentar la carga de la
deuda publica y las presiones sobre las finanzas publicas. Las altas tasas
de interés crecen en mayor proporcién que la recaudacién tributaria y la
capacidad de pago, por lo que se incrementa el déficit fiscal, se reduce la
capacidad de gasto e inversion y se tiene que recurrir a deuda para pagar
deuda. Lo que aumenta mds la deuda es su costo, mds que el incremento
del gasto e inversién publica.

La autonomia del banco central, la austeridad fiscal
y el crecimiento de la deuda piblica

Con la autonomia del banco central, el gobierno no puede financiarse con
su moneda para expandir el gasto a favor de los sectores productivos, por
lo que pasa a privilegiar la austeridad fiscal y si cae en déficit, tiene que
recurrir a deuda.

El contexto de libre movilidad de capitales exige trabajar con estabili-
dad del tipo de cambio, para evitar practicas especulativas contra la mone-
da nacional. El gobierno tiene que cumplir con el objetivo de reduccién
de la inflacién y estabilidad de la moneda. El problema es que la economia
nacional no asegura condiciones de baja inflacidn y estabilidad del tipo de
cambio en condiciones de crecimiento, debido a que la baja productividad
y los rezagos productivos repercuten en presiones sobre el déficit de comer-
cio exterior, como sobre precios y el tipo de cambio. De tal forma, la poli-
tica fiscal deja de ser funcional al crecimiento econémico y a la generacién
de empleo y distribucién del ingreso, para privilegiar, junto con el banco
central, la baja inflacién y la estabilidad del tipo de cambio a través de altas
tasas de interés y la austeridad fiscal.
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Tales politicas disminuyen el ingreso de empresas e individuos, como
la recaudacién tributaria. No se generan ingresos tributarios para encarar el
pago de la deuda y para reducir su monto, por lo que se mantienen latentes
las presiones sobre las finanzas publicas y lleva al mayor crecimiento de la

deuda publica.

:La austeridad fiscal logra el objetivo de
reduccién de la deuda?

La opcién de reducir el déficit fiscal a través de la disminucién del gasto
y no a través del aumento de impuestos (decisién del gobierno mexicano
que asumid el 1 de diciembre de 2018), contraerd la actividad econémica
y no logrard alcanzar el superdvit fiscal, ni reducir el monto de la deuda.
Al disminuir el ingreso nacional, el gobierno termina viendo reducida la
recaudacién tributaria, por lo que prosiguen las presiones sobre las finanzas
publicas, como sobre la deuda del sector publico y privado.

El gobierno no va a incrementar su ahorro gastando menos, debido a
que ello restringird la actividad econémica y el ahorro nacional (publico y
privado). Podrd, en un breve plazo, cubrir el pago de la deuda, pero no por
mucho tiempo, dados los efectos recesivos que origina sobre la actividad
econémica. Ello aumenta las presiones de oferta sobre el sector externo
y reduce el ingreso nacional y el ingreso del sector publico, por lo que se
mantienen las presiones sobre las finanzas puiblicas, sobre el sector externo
y la deuda.

Por mds que dicha politica se encamina a crear condiciones de pago
para que el capital fluya a la economifa, el problema es que, al contraerse la
actividad econémica y al mantenerse las presiones sobre el sector externo
y las finanzas publicas, dicho capital deja de fluir, pues desaparecen las
condiciones de rentabilidad y de pago para dicho capital.

La politica de austeridad no configura condiciones de pago, por lo que
la economia estd condenada a obtener bajas calificaciones crediticias que
terminan restringiendo el crédito y aumentando la tasa de interés, lo que
ahonda los problemas econémicos.
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¢<La deuda publica frena el crecimiento? o
sel lento crecimiento aumenta la deuda?

Los defensores de la austeridad han argumentado que la deuda publica es
un lastre para el crecimiento econémico (Ash et al., 2017). Ello lo derivan
de que la alta carga de la deuda limita la capacidad de gasto e inversién
del gobierno, por lo que se contrae la demanda y la actividad econémica.
El planteamiento convencional parte de la posicién de que el gasto publi-
co depende de los ingresos tributarios. Tal posicién no es vélida para un
gobierno que controla la moneda. Este no enfrenta restriccién financiera
y si la deuda estd en su moneda, tampoco representa problema alguno, la
puede refinanciar permanentemente.

Lo que reduce la captacién tributaria, aumenta las presiones sobre las
finanzas publicas y aumenta el monto de la deuda publica es el bajo cre-
cimiento econémico, derivado de la politica de austeridad fiscal, por dis-
minucién del consumo e inversién del sector privado, o por el creciente
déficit de comercio exterior. Si el gobierno gasta poco, recauda poco. El
gasto es el que genera el ingreso, por lo que la austeridad fiscal, al restringir
el crecimiento econdmico, perpetia las presiones sobre el déficit fiscal y el
monto de la deuda, porque termina recaudando menos. Nersisyan (2010)
dice que “la causacién corre del lento crecimiento a la alta deuda y no a la
inversa como dice la ortodoxia”.

No se cumplen los objetivos buscados por la austeridad fiscal

La austeridad fiscal no alcanza ninguno de los objetivos buscados. No re-
duce el déficit fiscal, ni el monto de la deuda, ni baja la tasa de interés, ni
incrementa la inversién privada y no se reactiva la economia.

El gobierno de Enrique Pefia Nieto (2012-2018), que aplicé profunda
austeridad fiscal, termind su periodo con mds deuda piblica de aquella con
la que inici6 y una tasa de interés muy superior (graficos 5y 6).

50



A qué responde la austeridad fiscal en México y cudles son sus consecuencias

Grifico 5. Deuda interna de México (2012-2018)
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Grifico 6. Deuda externa de México (2012-2018)
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El gobierno no aumentard su ahorro gastando menos con el superavit
fiscal, ni reducird el monto de la deuda, debido a que contrae la actividad
econdmica, el ingreso y ahorro de empresas e individuos. Ello reduciria
la recaudacién tributaria, prosiguiendo con las presiones sobre las finan-
zas publicas.

La austeridad fiscal no es condicién para disminuir la tasa de interés
ni para aumentar la inversién privada y la actividad econdmica. Por el
contrario, tal politica disminuye la demanda y los depésitos bancarios y
la liquidez de la economia, lo que presiona al alza la tasa de interés (Wray,
1998: capitulo 4). Asimismo, se incrementa la entrada de capitales y se
aprecia la moneda nacional, lo que aumenta las presiones sobre la balanza
de comercio exterior, asi como los niveles de endeudamiento. Al disminuir
la actividad econdémica, la banca reduce la disponibilidad crediticia, por lo
que se contrae mds la inversion.

El problema de la austeridad fiscal es que reduce la inversién y con ello
el crecimiento de la productividad y de la capacidad productiva, ocasionando
presiones sobre precios, lo que da motivo a que el banco central aumente la
tasa de interés, por lo que la inversién y la actividad econdémica crecen menos.

A pesar que los paises de la Zona Euro han instrumentado politicas de
austeridad fiscal, no se ha reducido la deuda y la relacién de endeudamien-

to (Huerta, 2014).

Consecuencias de la politica de austeridad fiscal

Con el superdvit fiscal se privilegian los objetivos de reduccién de la in-
flacién en el corto plazo, como del monto de la deuda publica y la parti-
cipacién del gobierno en la economia, y se la deja bajo la conduccién del
sector privado y del sector externo. El gobierno ya no tiene politica fiscal
para el crecimiento, para encarar los problemas productivos, incrementar
el empleo y redistribuir el ingreso.

La austeridad fiscal pasa a actuar en forma prociclica. Contrae el
mercado interno, en un contexto en que la economia enfrenta déficit
de comercio exterior, baja inversién privada y escaso crecimiento de la
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demanda por parte de las familias, debido a los magros salarios y al des-
empleo y subempleo existente.

Una economia puede contrarrestar el efecto negativo de menor creci-
miento de demanda interna que la politica fiscal origina, si tiene capacidad
de incrementar exportaciones, pero no es el caso de la economia mexicana.
La economia tiene déficit de comercio exterior. Importa més de lo que ex-
porta, lo que acttia en detrimento del crecimiento, por lo que la austeridad
fiscal viene a contraer més la actividad econémica.

Con la austeridad fiscal, el sector privado (empresas e individuos) ve
restringidos sus ingresos, y con ello su capacidad de gasto, inversién y pago
de sus deudas. Las empresas no invertirdn si no crecen el mercado interno
(esto no sucede por los recortes presupuestales, por los bajos salarios y la
desigualdad del ingreso) y las exportaciones. No hay perspectivas de que es-
tas crezcan, dada la desaceleracién del comercio internacional. Asi, aumen-
tardn las importaciones por la baja productividad y competitividad de Mé-
xico, por los rezagos productivos, por la entrada en vigor del nuevo Tratado
Trans Pacifico, como por las imposiciones que Estados Unidos de América
colocard en el nuevo Tratado México-Estados Unidos y Canadd. De ahi que
la politica de austeridad fiscal actia en forma prociclica. Al menor gasto
publico se suman las menores exportaciones, asi como el menor gasto e
inversién del sector no gubernamental, lo que conduce al estancamiento.

El superavit fiscal lleva al déficit financiero del sector privado

El gobierno, al trabajar con superdvit fiscal para reducir el monto de su deuda,
afecta al sector privado por dos lados. Uno, porque pasa a tener menos activos
financieros, lo que representa la deuda publica. Dos, porque ve disminuidas
sus ventas, ingresos, su capacidad de inversién e incrementada su deuda.

El sector privado requiere invertir en deuda publica por el rendimiento
que esta otorga y por la seguridad de dicha inversion. El superdvit primario,
encaminado a disminuir el monto de la deuda publica, reduce los activos
financieros publicos en poder del sector privado. Al respecto, Bill Mitchell
(2009a) senala que “no puede haber ahorros netos de activos financieros
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del sector no gubernamental, sin un gasto acumulado del déficit ptblico”.
Y Minsky (1995) apunta que “al no incrementarse la deuda pdblica...el
sistema econdmico y financiero colapsard”. El sector financiero requiere de
la deuda publica, dado que es un activo financiero rentable y seguro.

Por identidad, el superdvit fiscal lleva al déficit del sector privado, dado
que el sector externo es deficitario. Cuando el gobierno trata de ahorrar,
lo hace a costa de llevar a déficit al sector privado y a que este incremente
su deuda. Nos dice Tcherneva (2010) que “los contribuyentes estdn traba-
jando contra sus propios intereses cuando ellos demandan que el gobierno
reduzca o elimine el déficit fiscal”.

Cuando el gobierno recorta el gasto e inversién para trabajar con su-
perdvit fiscal, saca de la economia mds de lo que introduce en ella, por
lo que las finanzas del sector no gubernamental se ven empeoradas, pues
terminan recibiendo menos de lo que pagan por impuestos. Sus ventas e
ingresos se verdn reducidos, por lo que cae en déficit financiero, que lo
lleva a endeudarse. Esto se ve incrementado por el déficit de comercio ex-
terior que aumenta los problemas financieros del sector privado. Este deja
de ser sujeto de crédito por no ofrecer condiciones de reembolso. Ademis,
tal politica no reduce la tasa de interés, sino al contrario, esta tiende a au-
mentar por la menor liquidez en la economia y reduccién de los depésitos
bancarios que genera la austeridad fiscal.

Al tener que pagar la deuda, el sector privado tendrd que disminuir el
consumo e inversion, por lo que se contrae la actividad econémica, a no ser
que por un tiempo, a través de mayor deuda, el sector privado mantenga el
crecimiento de la inversién y del consumo, como el pago de la deuda. La
austeridad fiscal lleva a que la dindmica econémica descanse en el déficit
financiero y mayor endeudamiento del sector privado, lo cual no puede
sostenerse por mucho tiempo. Mds temprano que tarde, dicho sector ten-
drd que restringir su gasto e inversion para pagar la deuda, lo que termina
contrayendo la actividad econémica.

La austeridad fiscal, al disminuir la actividad econdmica, reduce el va-
lor de los activos financieros y reales del sector privado, debido a sus me-
nores ventas e ingresos. Esto se refleja en caida del mercado de capitales, lo
que desvaloriza los activos financieros ahi cotizados.
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El sector privado no puede retomar el crecimiento
econémico por si solo

El hecho de que no aumenten los impuestos ni se introduzcan nuevas tasas
no conduce a que el sector privado incremente su inversién. Esta no deja
de crecer porque los impuestos sean altos, sino porque no hay crecimiento
de demanda. Como se menciond, al trabajar la economia con déficit de
comercio exterior y el gobierno con superdvit primario, mds se contrae la
demanda, y menos inversién privada y menos crecimiento econémico se
da en la economia mexicana, a pesar de que no aumenten los impuestos.

El sector privado no tiene condiciones de comandar la actividad econé-
mica, pues para que invierta, tiene que crecer el mercado interno y tener una
posicién competitiva en el mercado externo, el cual también debe crecer. El
problema es que en la economia mexicana no se presenta ninguna de esas
condiciones para que aumente la inversién privada. Al no aumentar el gasto
publico, no se dinamiza el mercado interno. La apertura comercial ha inunda-
do México de productos importados que desplazan a la produccién nacional
y no hay perspectivas de aumentar exportaciones, por lo que no se generan
expectativas, ni condiciones de demanda interna y externa para invertir. Las
empresas no ven asegurado el flujo de ingresos para cubrir el costo de la inver-
sién y ademds, la banca no otorgar créditos, ante el riesgo de no recuperarlos.

En tales condiciones, el sector privado no puede ser motor de cre-
cimiento alguno, sino al contrario, su baja dindmica de acumulacién
lo lleva a disminuir consumo e inversién, por lo que se contrae mds la
actividad econémica.

El superdvit fiscal atenta contra los propdsitos nacionales de creci-
miento, empleo y bienestar de la poblacién, debido a que el gobierno
deja la conduccién de la actividad econédmica al sector privado y externo
de la economia, y estos no pueden actuar en forma positiva sobre la di-
ndmica econdmica.
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La austeridad fiscal recrudece los problemas estructurales
de la economia

La austeridad fiscal reduce la inversién y con ello el crecimiento de la produc-
tividad y la capacidad productiva. Recrudecen los problemas estructurales
que estdn detrds del crecimiento de precios, del déficit de comercio exterior,
del tipo de cambio, del déficit de las finanzas del sector privado y del sector
publico. La economia pasa a tener menos condiciones de pago de la deuda
interna y externa. La austeridad fiscal no reduce las presiones sobre el sector
externo, sino que las incrementa, tanto porque aumenta los rezagos producti-
vos y baja la productividad, como porque contribuye a la apreciacién del tipo
de cambio. Todo ello reduce la competitividad de la produccién nacional.

Los recortes presupuestales, aunados al déficit de comercio exterior,
como a las altas tasas de interés y la creciente desigualdad del ingreso,
mantienen restringida la demanda, la actividad productiva, la generacién
de empleo y los salarios. Se acenttan los problemas de insolvencia, debido
a que se restringe el ingreso de empresas e individuos y del gobierno.

La austeridad fiscal no solo aumenta la capacidad ociosa y el desem-
pleo, sino que reduce el crecimiento potencial de la economia y la deses-
tabiliza, afectando las condiciones de trabajo y de vida de las presentes y
futuras generaciones.

La austeridad fiscal y la menor participacién del gobierno
en la economia acentdan los problemas de la economia

La austeridad fiscal lleva a que el gobierno reduzca su capacidad de injeren-
cia en la economia y esta pase a crecer por debajo de la tendencia, tradu-
ciéndose en mayor desatencién de los requerimientos productivos y de los
servicios publicos que demanda el crecimiento y la sociedad. Es decir, se
crean miés cuellos de botella para favorecer las condiciones de crecimiento
sin inflacién y disminuir las presiones sobre el sector externo. Se agravan
las bases econdmicas para el crecimiento y para satisfacer las necesidades
esenciales de la poblacién. Sefala Wray (2008) que “el gobierno deberd
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crecer mds rdpido que la economia, si no lo hace dejard a la sociedad con
menos servicios de los deseados y generard estancamiento”.

Al ir disminuyendo el tamano y la participacién del Estado en la econo-
mifa, tanto con la politica de austeridad, como con la desregulacién econémica
propiciada por el libre movimiento de mercancias y capitales, la economia tie-
ne menos capacidad de reactivarse. Tales politicas han acentuado los problemas
econémicos y reducen a la vez la capacidad del gobierno de revertirlos y evitar
que la economia vaya a la recesién. La economia ha pasado a ser mds vulnera-
ble ante el deterioro de la esfera productiva, como por las mayores presiones
sobre el sector externo y los mayores niveles de endeudamiento en que cae.

El gobierno ha perdido manejo soberano de la politica econémica para
generar condiciones de demanda y ganancia en el sector productivo para
impulsar la inversion y el crecimiento, como para sortear los shocks exter-
nos que enfrenta la economia y evitar problemas de insolvencia e inesta-
bilidad bancaria. Senala Minsky (1985) que “la economia es mucho mis
exitosa cuando el gobierno es grande que cuando el gobierno es pequeno”.

Al seguir reduciéndose la participacién del Estado y el gasto publi-
co, se seguirdn acentuando los problemas productivos y de desempleo y
subempleo de la economia. Cualquier incremento posterior del gasto no
impactard significativamente sobre la actividad productiva y el empleo, por
lo que no podrdn revertirse los grandes problemas que se enfrentan.

La austeridad fiscal aumenta los problemas de insolvencia

La politica de austeridad disminuye el ingreso de empresas e individuos y
su capacidad de gasto e inversién, asi como su posibilidad de cubrir obli-
gaciones financieras y tributarias, lo que afecta a la banca y a las propias
finanzas puablicas.

La austeridad fiscal, mds que contribuir a la estabilidad de la economia,
atenta sobre ella, ya que acentia los problemas de insolvencia que desesta-
bilizardn al sector bancario. Sefiala Minsky (1995) que “la estabilidad de
la economia es drdsticamente disminuida cuando el gobierno federal estd
sin poder de intervenir para prevenir un desastre de deflacién de deuda”.
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Las politicas monetaria, fiscal y de libre movilidad de mercancias y capi-
tales atentan sobre el crecimiento del ingreso nacional e incrementan las pre-
siones sobre el sector externo; impiden configurar condiciones para cubrir las
obligaciones financieras internas y externas, por lo que la economia se enca-
mina a una crisis. Esta se manifestard como crisis de deuda, pero en realidad
obedece al modelo econémico predominante y a las politicas macroeconé-
micas (de austeridad fiscal, alta tasa de interés, estabilidad cambiaria). Estos
factores no generan condiciones enddgenas de acumulacién ni condiciones
macroecondmicas (en las finanzas publicas y privadas y en el sector externo)
para asegurar capacidad de pago y estabilizar la economia.

Los mayores niveles de endeudamiento llevan a que aumenten las
transferencias de recursos a la banca, por lo que los sectores endeudados
pasan a tener menos recursos para consumir, invertir y cubrir sus obliga-
ciones tributarias. Esto acentta la descapitalizacién de los sectores endeu-
dados a favor de los acreedores, es decir, de la banca.

La austeridad fiscal, el desempleo y los bajos salarios

Las politicas neoliberales predominantes, entre ellas la austeridad fiscal, las
altas tasas de interés y el libre comercio, han frenado la actividad econémica
y han desindustrializado e incrementado el desempleo y subempleo. Ello de-
bilita la posicién de negociacion de los trabajadores, por lo que se mantienen
bajos los salarios, y continda creciendo la desigualdad del ingreso. Esto man-
tiene contraida la demanda, el mercado interno y la actividad econémica.

El gobierno mexicano, en su afin de alcanzar el superdvit fiscal, ade-
mds de disminuir el gasto publico, ha recortado empleos y servicios publi-
cos, con la consecuente reduccién del tamano del Estado en la economia.
Manda a los desempleados publicos al mercado laboral del sector privado,
el cual no estd contratando ante la desaceleracion del gasto publico y las
altas tasas de interés predominantes, que obstaculiza el crecimiento del
mercado interno y de la economia.

Cuando el gobierno disminuye el gasto publico, impide que los nuevos
desempleados y los ya existentes encuentren oportunidades de empleo y
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también se frustran sus deseos de establecer negocios o auto empleo para
sortear sus problemas de ingreso.

La austeridad fiscal, al aumentar el desempleo, contribuye a que se
mantengan bajos los salarios. De tal forma, dicha politica disciplina a
los trabajadores y los somete al mandato del gran capital. Yeva Nersisyan
(2010) senala que “altos niveles de desempleo no son compatibles con una
sociedad democrdtica”.

A pesar que los bajos salarios mejoran la competitividad a favor de
las exportaciones, no hay crecimiento econémico, dado el cardcter de las
exportaciones de alto componente importado. Se favorece a las empresas
transnacionales exportadoras y no las empresas que producen para el mer-
cado interno. El efecto neto sobre el crecimiento econémico es negativo,
debido a que la dindmica de exportaciones manufactureras no contrarresta
la caida del mercado interno, derivada de la austeridad fiscal, del desempleo
y los bajos salarios, por lo que aumenta la pobreza y la desigualdad del
ingreso. Ello atenta sobre el crecimiento potencial de la economia. Los pro-
blemas de pobreza, marginalidad y desigualdad no son contrarrestados del
todo con las politicas sociales instrumentadas de aumento de las pensiones
a los de la tercera edad o las becas a los jovenes de Construyendo el Futuro.

Se lleva a la sociedad a niveles minimos de subsistencia, como si no
hubiera capacidad productiva para mejorar las condiciones de vida de la
poblacién. La austeridad es autoimpuesta para generar condiciones de
pago de la deuda, como si esta no se pudiera restructurar y/o pagar a través
del impulso al mayor crecimiento econdémico y la mayor recaudacién y/o
imponiendo impuestos a los sectores de altos ingresos de la economia.

No hay posibilidades de que se reduzca el desempleo, debido a que no
hay crecimiento de gasto e inversién, ni del gobierno ni del sector privado
ni politica gubernamental dirigida a crear empleo.

La austeridad fiscal genera un déficit que actia como
estabilizador automadtico, que el gobierno trata de evitar

Al disminuir su gasto y su tamafio, el gobierno tiene menos posibilidades
de mejorar sus finanzas y reducir su deuda, debido a que, al gastar me-
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nos, contrae la actividad econdmica y recauda menos. Los problemas de
desempleo, subempleo y bajos salarios desembocan en mayor violencia y
delincuencia y llevan al gobierno a aumentar el presupuesto en servicios
publicos y fuerzas armadas y policiacas para contener dichos problemas.
Ello, a su vez, compromete la austeridad fiscal que los acentudé. Sefiala Mit-
chell (2015) que “la austeridad es una estrategia miope, porque a menudo
conduce a mayores desembolsos netos futuros”.

La menor recaudacidn tributaria y esos mayores gastos se manifiestan
en un déficit fiscal, el cual pasa a actuar como estabilizador automadtico,
que pone un tope a la desaceleracién econdémica derivada de los recortes
presupuestales. Al insistir el gobierno en mayores recortes presupuestales
para evitar el déficit fiscal, lleva a la economia a la crisis.

Ademds, el gobierno no podrd reducir su déficit fiscal y el monto de
deuda con la austeridad fiscal, si hay déficit de comercio exterior y si el
sector privado decide incrementar su ahorro, gastando menos que sus in-
gresos. En tal contexto, el déficit de comercio exterior y el superdvit del
sector privado frenan la actividad econémica, como los ingresos del sector
privado y los ingresos tributarios al sector publico, por lo que contintian
las presiones sobre las finanzas publicas.

La recesién econémica aumenta los problemas de insolvencia. Ello
lleva a los bancos a demandar rescates, y al sector publico a transferirles
deuda publica para que sus balances no sean afectados, por lo que conti-
nuan las presiones sobre las finanzas publicas. Si el gobierno responde con
mayores ajustes presupuestales para alcanzar el equilibrio fiscal, la econo-
mia se desacelera més. Sefialan Nersisyan y Wray (2010) que “los periodos
en que el gobierno ha obtenido superdvit fiscal y disminucién de la deuda,
han sido seguidos de depresion”.

La austeridad fiscal fragiliza la economia y la hace m4s vulnerable
La austeridad fiscal, al deteriorar las condiciones enddgenas de acumulacién,

aumenta las presiones sobre el sector externo y lleva a la economia a de-
pender mds de la entrada de capitales. Ello hace que la politica econémica

60



A qué responde la austeridad fiscal en México y cudles son sus consecuencias

siga actuando a favor del gran capital internacional, para que este fluya a la
economia nacional. Por lo tanto, no hay margen de maniobra para que la po-
litica monetaria y fiscal responda a las necesidades de crecimiento y empleo.

Las politicas dirigidas a promover la entrada de capitales, como altas
tasas de interés, austeridad fiscal y apreciacion del tipo de cambio, dismi-
nuyen las presiones de demanda sobre precios y el sector externo, pero
acenttian los rezagos productivos, aumentan las presiones de oferta sobre
precios, importaciones y balanza de comercio exterior. Ello fragiliza el des-
empeno de la economia y la vuelve mds vulnerable, pues pasa a estar mds
dependiente del comportamiento de la entrada de capitales y de los vaive-
nes de la economia internacional.

En vez de responder con politicas que fortalezcan al sector productivo
para disminuir las presiones sobre el sector externo y los requerimientos
de entrada de capitales, se privilegian politicas encaminadas a promover
la entrada de capitales para generar superdvit en la cuenta financiera de
balanza de pagos y asi financiar el déficit de cuenta corriente. Se mantiene
el circulo vicioso en que ha estado la economia mexicana desde la década
de los ochenta, y de ahi su bajo crecimiento y la creciente extranjerizacién
de la economia y su alto endeudamiento.

La inconsistencia de la austeridad fiscal

Para que el gobierno logre el superdvit fiscal, la economia requiere trabajar
con déficit del sector privado y/o superdvit de comercio exterior, para asi
impulsar el crecimiento econémico y ver mayores ingresos tributarios.
Sila economia tuviera superdvit de comercio exterior, ello mejoraria las
finanzas del sector privado, asi como su consumo e inversién, por lo que
el gobierno podria trabajar con austeridad fiscal y ello no afectaria el cre-
cimiento econdémico. Lo mismo aconteceria si el sector privado recurriera
a deuda para impulsar el crecimiento de la inversién y del gasto. En tales
casos, la austeridad fiscal no afectaria el crecimiento. El problema es que la
economia mexicana no tiene superdvit de comercio exterior, debido a los
fuertes rezagos productivos, a la baja competitividad y a la desaceleracién
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del mercado internacional. Como ya se dijo, el sector privado tiene limites
de endeudamiento, por lo que no puede impulsar por si solo la actividad
econémica. Los problemas que enfrentan el sector externo y las finanzas
del sector privado evidencian que no se justifica la austeridad fiscal.

No se debe recortar el gasto publico cuando la economia no crece

El gobierno no puede instrumentar austeridad fiscal sin tomar en cuenta
el estado por el que atraviesa la economia. Parece que al gobierno no le
importa que esta se desacelere como consecuencia de los recortes presu-
puestales, de que el sector privado no estd invirtiendo y de que la econo-
mia enfrente un déficit de comercio exterior creciente. Senala Bill Mitchell
(2010) que “td no puedes definir la sustentabilidad fiscal independiente-
mente de la economia real y lo que otros sectores estdn haciendo”.

Si el sector privado no estd incrementando el gasto y la inversién es
porque se encuentra sobre endeudado, asi como porque es desplazado por
importaciones y no ve perspectivas de crecimiento, ni para el mercado
interno ni para el externo.

No se justifica el superdvit primario cuando la economia
cuenta con capacidad ociosa y alto desempleo

Al desacelerarse la actividad econémica se incrementa la capacidad ociosa
y el desempleo y subempleo, por lo que no se justifica que se trabaje con
superdvit fiscal, debido a que ahonda tales problemas. El gobierno puede
perfectamente incrementar el gasto a favor de los sectores que tienen capa-
cidad de respuesta para aumentar la produccién y satisfacer la mayor de-
manda generada por el mayor gasto publico. Senala Bill Mitchell (2009b)
que “el concepto de sustentabilidad fiscal debe estar relacionado a las tasas
de utilizacién de los recursos reales”. Ello actuaria a favor del crecimiento
actual y potencial de la economia, pues la plena utilizacién de la capacidad
productiva impulsaria la inversién y el crecimiento.
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La austeridad fiscal no configura la estabilidad de una economia

El enfoque convencional sehala que la austeridad fiscal es para alcanzar la
estabilidad de la economia, como si el gasto deficitario desestabilizara a la
economia.

La politica de austeridad fiscal se encamina a asegurar la estabilidad mo-
netaria-cambiaria, como si ello fuera condicién de crecimiento y de estabili-
dad del sector bancario-financiero y de la economifa. Tales politicas afectan el
crecimiento de la productividad y la capacidad productiva. Ademds, generan
presiones de oferta sobre precios, sobre el sector externo, asi como sobre las
finanzas publicas. De tal forma, no se dan los equilibrios macroeconémicos
y la ‘estabilidad’ buscada, lo que se manifiesta en presiones sobre el tipo de
cambio, precios y la tasa de interés, asi como en el predominio de politicas
monetarias y fiscales restrictivas para contener dicha situacién. Se frena la
actividad econémica y productiva y se siguen recreando las presiones sobre
precios, el sector externo y sobre finanzas publicas y privadas.

Por una politica fiscal responsable para el crecimiento
y el empleo

En contexto de crisis, la politica fiscal mexicana ha actuado a favor del
rescate de la banca, transfiriéndole deuda para capitalizarla. El gran capital
permite gasto deficitario y mayor deuda publica siempre que sea en bene-
ficio de ellos, pero no lo permite para impulsar el crecimiento econémico
y reducir el desempleo.

Para el planteamiento convencional, la responsabilidad fiscal se deter-
mina en torno a trabajar con equilibrio fiscal y reducir la deuda y la rela-
cién de endeudamiento, lo que se logra a través de la venta de empresas, las
cuales son adquiridas por la ciipula empresarial.

No se puede decir que la politica de austeridad fiscal sea responsable por-
que se encamina a disminuir el monto de la deuda, pues la deuda interna no
es problema, al estar en moneda nacional. El gobierno puede reestructurar su
pago sin originar problemas financieros, ni presiones sobre la tasa de interés.
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La austeridad fiscal es irresponsable, pues contrae la actividad econémica
y aumenta el desempleo. La responsabilidad fiscal se mide en funcién del
papel que a la politica fiscal le toca desempenar en la economia. Si esta no
crece y enfrenta problemas estructurales de rezagos productivos, de desem-
pleo, subempleo y miseria, la politica fiscal debe encaminarse a encararlos
para beneficio de toda la sociedad y para alcanzar un crecimiento sostenido.

Por lo general no hay democracia en la toma de decisiones de politica
econdmica. La politica social no es reflejo de democracia. Ella estd presente
en todos los regimenes politicos, sobre todo por cuestiones electorales. La
politica econdémica democrdtica debe favorecer los propésitos publicos, de
empleo digno, bien remunerado y no seguir con una politica fiscal que
favorece al sector financiero y a la ciipula empresarial, que sacrifica el creci-
miento econémico, la generacién de empleo y la distribucién del ingreso.

Necesidad de abandonar la politica de austeridad fiscal

Si la economia no estd creciendo, si el sector privado tiene problemas fi-
nancieros y no estd invirtiendo, ni aumentando el gasto, tiene que actuar
la politica fiscal. Si la economia estuviera creciendo, debido a un gran cre-
cimiento de exportaciones, generando superdvit en el sector externo y en
las finanzas del sector privado, no se requeriria de la politica fiscal, pero no
es el caso de la economia mexicana.

Al no tener posibilidades de crecer hacia exportaciones y obtener un
superdvit de comercio exterior para contrarrestar la restriccién del mercado
interno que origina la austeridad fiscal, la economia estd condenada a la
recesién econdmica. Ello evidencia que la austeridad fiscal establecida no
puede sostenerse, sino que se requiere una politica fiscal a favor del sector
productivo que reduzca el déficit de comercio exterior y mejore las finanzas
del sector privado y la generacién de empleo.

El gobierno no podrd mantener por mucho tiempo su politica de aus-
teridad fiscal, pues estd restringiendo la liquidez en la economia, la deman-
da y desestimula las decisiones de inversién, produccién y generacién de
empleo y acentia los problemas econémicos, politicos y sociales.
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No hay restriccién financiera para un gobierno soberano

Un gobierno soberano que tiene control de la moneda no tiene restriccién
financiera. En tal caso el gobierno puede gastar lo que quiera para adquirir
los bienes que se venden en su moneda. El gobierno crea dinero al gastar
(Wray, 1998: capitulo 4). Y el gasto del gobierno incrementa el ingreso
del sector privado (Bougrine, 2012), por lo que al restringir el gasto estd
disminuyendo las ventas e ingresos del sector privado, y lo sobre endeuda.

Cuando el gobierno tiene control de su moneda, no requiere de im-
puestos para gastar y el gasto deficitario no se traduce en mayor deuda. En
la perspectiva de la Teoria Moderna del Dinero, los impuestos y la deuda
son para regular la liquidez de la economia (Wray, 1998: capitulo 4). Tal
expansién del gasto no genera inflacién si hay capacidad ociosa y capaci-
dad productiva que satisfaga la mayor demanda que ello genera. Si dicho
gasto se canaliza a incrementar la productividad y la capacidad productiva,
y a sustituir importaciones, se reducirfa el déficit de comercio exterior y se
evitarfan presiones sobre el tipo de cambio, asi como mayor deuda externa.
Al impulsar el déficit fiscal a la actividad econémica, el gobierno podra
ver incremento en su recaudacién tributaria y asi reducir el déficit fiscal
impulsor del crecimiento, como su deuda.

El gobierno recauda lo que gasta. Tiene que gastar primero para ver
mayor recaudacién. Por lo tanto, el gasto deficitario a favor de la produc-
cién y el empleo generard el ingreso que financie el déficit, por lo que no
se incrementa la deuda ni la tasa de interés y no se excluye al sector privado
de la economia, sino por el contrario, le amplia espacios de inversién al
incrementarse el gasto publico.

Asi como los bancos no necesitan depdsitos para prestar, debido a que
otorgan préstamos en funcién de la capacidad del demandante de crédito
para reembolsar el crédito, lo mismo acontece con el gobierno. Este puede
gastar sin necesidad de impuestos. Tanto la banca como el gobierno crean
dinero. El gobierno puede adquirir todo aquello que se produce interna-
mente sin generar inflacidn, ni presiones sobre el sector externo. Mitchell
(2010) sefala que “el gasto piblico no es restringido por sus ingresos...el
riesgo es de inflacién y no de insolvencia”.
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Al gastar a favor del sector productivo nacional, el sector privado ten-
drd recursos para pagar impuestos. Estos no pueden recolectarse si antes el
gobierno no ha gastado.

Un gobierno soberano que tiene el control de su moneda no es res-
tringido por sus ingresos. Nos dicen Connors y Mitchell (2013) que “un
gobierno que emite moneda nunca puede ser restringido por su ingreso,
puede sortear su déficit indefinidamente sin riesgo de insolvencia”.

La politica fiscal debe actuar en forma contra-ciclica

El ingreso de empresas e individuos, y del propio gobierno, seguird ca-
yendo si no se contrarresta, con la politica fiscal, el efecto negativo que
ocasiona la caida del mercado interno y el déficit de comercio exterior
sobre la actividad econémica. Si tal condicién no se cumple, ningtin actor
econémico podrd cubrir sus obligaciones financieras, ni mantener sus rit-
mos de gasto e inversién.

En las finanzas funcionales, Abba Lerner (1943) sefiala que si el ingre-
so nacional es bajo, el gobierno debe gastar mds que lo que recauda para
incrementar el empleo, pues el desempleo se da porque el gobierno gasta
poco. Y agrega que si la tasa de interés es alta, el gobierno debe gastar mas,
para asi incrementar las reservas bancarias y bajar la tasa de interés.

Se requiere de una politica fiscal que apuntale el crecimiento y la capa-
cidad de pago. Abba Lerner sefiala que dicha politica no debe ser juzgada
por el tamano del déficit publico, sino por el impacto que éste tenga sobre
la actividad econémica.

La politica fiscal debe encarar los problemas
estructurales de la economia
La politica fiscal, mds que preocuparse de la austeridad fiscal, de la reduccién

del déficit y del monto de la deuda, debe de contrarrestar los efectos nega-
tivos que el déficit de comercio exterior y la caida de la inversién y el gasto
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del sector privado tienen sobre la actividad econémica. Sefiala Joe Firestone
(2012) que hay que “ejecutar la politica fiscal de acuerdo con los resultados
reales esperados, y olvidarse de los déficits y excedentes presupuestales”.

Se tienen que ofrecer opciones de inversién rentables en sectores pro-
ductivos, pero para ello se tendrd que dinamizar el gasto putblico, como
instrumentar politica industrial y agricola y tipo de cambio competitivo,
tanto para sustituir importaciones, como para aumentar el componente
nacional a las exportaciones y reducir el déficit de comercio exterior. Se
debe regular el movimiento de mercancias y capitales para disminuir las
presiones sobre el sector externo, al igual que las pricticas especulativas
de salida de capitales. Esto permitirfa, a su vez, flexibilizar la politica mo-
netaria y fiscal a favor del desarrollo productivo para asegurar el efecto
multiplicador interno para incrementar el ingreso nacional y la capacidad
de pago de la deuda. Ello actuaria a favor del sector externo, asi como de
las finanzas del sector privado y del sector publico.

Lo que estabiliza a una economia son sus condiciones productivas
y su manejo sobre el sector externo

Lo que estabiliza a la economia son las condiciones de ganancia que ofrece
al sector productivo para impulsar la inversion, incrementar la productivi-
dad y disminuir las presiones sobre la balanza de comercio exterior. Esto, a
su vez, permitiria la estabilidad de precios, del tipo de cambio y asegurarfa
ingresos suficientes para hacer frente al pago de la deuda y evitar problemas
de insolvencia. Senala Minsky (1989) que “las politicas de estabilizacién
estabilizan las ganancias realizadas y las expectativas del flujo futuro de ga-
nancias”. Afiade, siguiendo la ecuacién de M. Kalecki (1996: capitulo 3),
que “las expectativas de ganancias estdn estabilizadas por politicas que ope-
ran para incentivar y financiar la inversion, el gasto deficitario del gobierno,
las propensiones a consumir y el balance de comercio exterior”. Es decir, la
politica econémica tendria que estar dirigida a estimular la inversion y el
consumo privado, el gasto deficitario del gobierno y el superdvit de comer-
cio exterior, para asi impulsar la ganancia y la dindmica de acumulacién de
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la economia. El problema es que las politicas de estabilizacién predomi-
nantes en México no se han dirigido a estabilizar las ganancias en el sector
productivo, ni a asegurar flujos de ganancias que estimulen la inversién en
dicho sector, sino han favorecido al sector bancario-financiero. Este sector
ha obtenido altas ganancias, a costa de marginar al sector productivo y man-
tener presiones sobre el sector externo que fragiliza la economia y la lleva a
depender de la entrada de capitales.

Solo a través del crecimiento econémico se reduce
el déficit fiscal y el monto de la deuda

Para que haya ahorro para disminuir el monto de la deuda pdblica y pri-
vada se tiene que incrementar el ingreso nacional, para lo cual la economia
requiere de gasto publico deficitario y/o superdvit de comercio exterior y/o
crecimiento de la inversién y del consumo privado. De ahi que el gobierno
tendrd que trabajar con gasto publico deficitario a favor del incremento de
la productividad, de la sustitucién de importaciones, para asegurar efectos
multiplicadores internos, para reducir el déficit de comercio exterior y me-
jorar las finanzas del sector privado. Ello estabilizaria el tipo de cambio y
reduciria la tasa de interés, lo que junto con el mayor ingreso nacional y la
recaudacién tributaria, reducirfa el déficit fiscal impulsor del crecimiento,
asi como el monto de la deuda publica.
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