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INTRODUCCION

Una diferencia importante en la ciencia econémica es la concepcién de desarrollo y
crecimiento. De acuerdo con Solis (2009), las teorias del desarrollo econémico tratan de
analizar las oportunidades de crecimiento de una economia, mientras que la teoria del
crecimiento se ocupa de analizar los determinantes del ritmo al que crece la economia a
través del tiempo. La importancia de éste queda manifiesta en la cita de Samuelson y
Nordhaus (2010:226) “El crecimiento econdmico es, por si solo, el factor mas

importante para el éxito de los paises en el largo plazo.”

El crecimiento econémico de un pais es considerado un elemento principal debido a
gue contribuye a la mejora del bienestar de sus habitantes. El aumento de las ingresos
en los hogares permite a la gente consumir mayor cantidad de bienes y servicios:
alimentacion, atencion médica, acceso a educacion y demas factores que contribuyan a
su desarrollo. Ademas, la expansion del producto estad asociado con la reduccion de
pobreza. En su trabajo Dollar y Kraay (2002) concluyen que el crecimiento economico
beneficia tanto a pobres como a cualquier grupo social, y aunque la expansion del
producto no es el Unico elemento para abatir los indices de pobreza es el principal

mecanismo.

La preocupacion por el crecimiento econémico, como lo dice De Gregorio (2007), radica
en que una expansion del producto de un pais puede dar lugar a la mejora de las
condiciones de vida de sus habitantes. En este sentido, encontrar el efecto de variables
macroecondmicas sobre el crecimiento econémico orientaria al Estado en la toma de

decisiones de politica econémica.

Sin embargo, la participacion del gobierno en una economia ha sido tema de debate en
la literatura econdmica. Por un lado, los clasicos apoyan la idea de la nula intervencion
del gobierno en los mercados pues afirman que éstos se ajustan libremente y la
actuacion del gobierno sélo entorpece la actividad econdmica. Sin embargo, Samuelson
y Nordhaus (2010) consideran a la aplicacion de politicas fiscal y monetaria
(emprendidas por el gobierno) como favorables para el crecimiento. En un punto medio,

Barro (1990) acepta como productiva y favorable la participacion del gobierno, via gasto



publico, aunque piensa que es necesario limitarla pues su financiamiento (via
impuestos) puede reducir la rentabilidad neta de la inversion privada, lo que convierte al

gasto publico en un factor negativo para el crecimiento econémico.

En la historia econ6mica de México se observa que, usualmente, una mejora en el
bienestar cada que existe una expansion econdémica, y viceversa. La adopcién del
modelo de sustitucion de importaciones y un entorno macroeconémico estable mejoré
las condiciones de vida; entre 1940 y 1981 la tasa promedio de crecimiento real del PIB
de México fue de 6.5%, una parte importante de la poblacién rural migr6 a las ciudades
y las &reas urbanas se expandieron®, disminuyeron las tasas de analfabetismo? y
aument6 la esperanza de vida® de los habitantes gracias al acceso a servicios basicos
como el de la salud. Ademas, se observd un incremento de la participacion de la
inversion en el PIB debido, como exponen Moreno y Ros (2010), a la mayor

participacion de la inversién pablica®.

No obstante, después del afio 1981 las tasas de expansion no han sido tan
espectaculares como las mostradas con la implementacion del modelo de sustitucion de
importaciones. La tasa promedio de crecimiento del PIB en términos reales (2.6%) y de
la inversion publica (1.7%) han sido menores en el periodo comprendido entre 1981 y
2015. Ademas, de acuerdo con Uthoff (2007), en la década de los ochenta la proporcion

de la poblacién de México en condiciones de pobreza aument6 en alrededor del 10%.

A mitad de la década de 1970 se observaba el derrumbe de los afios de gloria. La
deuda externa se incrementd, los choques del petrdleo eran mas notorios, la inflacion
alcanzd niveles de alrededor del 20% (Moreno-Brid y Ros, 2010). Durante 1981 y
principios de 1982, los precios del petroleo seguian disminuyendo, la situacion de
deuda se complicé y debia pagarse en menos de un afio casi la mitad de la deuda
externa, la inflacion iba en aumento mientras el tipo de cambio real continuaba su

depreciacion. Para corregir la situacibn econdmica se adoptd una politica fiscal

! De acuerdo con Davison et al. (2003) en 1940 la poblacién urbana representaba el 20.1% de la
Eoblacién total, para 1980, 54 de cada 100 mexicanos habitaba en una localidad urbana.

Segun datos de INEE (2008), en 1940 el 53.1% de la poblacion en México era analfabeta, en 1980 se
redujo a 17%.
® De acuerdo con datos de INEGI (2014), en 1940 la tasa de mortandad era de 22.8%.
* En el periodo de 1940 a 1981 la tasa de crecimiento promedio en términos reales de la inversién publica
era de 11%, de 1981 a 2015 la tasa promedio de crecimiento se redujo a 1.7%.
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contractiva, lo que significd una disminucion de la inversion publica y, de acuerdo con
Moreno y Ros (2010), seria la principal causa de la disminucién de la demanda
agregada. Y aunque en 1987 la recuperacion de la economia era notoria, a diferencia
de afios anteriores, la recuperacion econdémica se debia a la recuperacion de la

inversion privada y la diminucion de deuda externa.

En resumen, la historia econdmica de México muestra que entre la década de los afos
cuarenta y principios de la década de los ochenta, las exitosas tasas de crecimiento del
PIB de México estuvieron acompafiadas de una importante participacion del Estado, via
inversion publica. A partir de la crisis de deuda, se adopt6 una politica fiscal restrictiva y
con ello se produjo una disminucion de la inversion publica. Con ésta y otras medidas
se esperaba una rapida recuperacion economica; sin embargo, hasta nuestros dias no
se ha alcanzado el nivel de tasas observadas hasta antes de esa crisis. Por este
motivo, vale la pena preguntarse si el crecimiento significativo de la inversion publica
entre 1940 y 1981 explica la expansion sostenida del PIB y si el recorte constante de
inversion publica ha contribuido al crecimiento mediocre del PIB en las tltimas décadas.
Y si no es asi, ¢qué papel ha desempefiado la inversion publica en el crecimiento
economico de Meéxico? y ¢qué papel han desempefiado otras variables de politica

econdmica en este proceso?

El objetivo del presente trabajo de tesis es ratificar que la dinamica del PIB de México,
entre los afos 1940 y 2015, es explicado en parte por la inversion publica,
considerando el efecto de otros factores como la inversion privada, la inversion
extranjera directa, el crédito, las tasas de interés nacional y extranjera, el tipo de
cambio, la inflacién y los niveles de deuda. En particular, como hipotesis se puede
plantear que el crecimiento econémico de México es explicado en parte por los niveles
de inversion publica debido a que se destina a la formacion de activos de capital que, a
su vez, de acuerdo con Khan y Kumar (1997), incrementa la productividad de los

factores de produccién y complementa la inversién privada.

Esta tesis esta integrada por tres capitulos y las conclusiones. En el primer capitulo se

expone, desde una perspectiva tedrica, la importancia del crecimiento econdémico y la



pertinencia de la intervencion del gobierno en la economia, via inversion publica, asi

como los efectos de otras variables.

Se tiene presente que un andlisis de la evolucién histérica de los niveles del PIB en
México puede mostrar las variables que han influido su comportamiento. Ademas, si se
pueden reconocer los obstaculos que estan implicados en los niveles de crecimiento,
entonces se pueden crear soluciones basadas en experiencias anteriores. En
consecuencia, el segundo capitulo contiene un recuento histérico del comportamiento

del producto del pais de acuerdo a los modelos de desarrollo que se han seguido.

Por otra parte, esta investigacion tiene un enfoque cuantitativo. Por ello, para demostrar
que existe una relacion de equilibrio en el largo plazo entre la inversién publica y el
Producto Interno Bruto de México (a la vez que se toma en cuenta el efecto de otras
variables), el analisis se basa en la estimacion de un modelo de cointegracion. La

metodologia, asi como los resultados estan contenidos en el tercer capitulo.

Por ultimo, se presentan las conclusiones del trabajo de investigacion.



CAPITULO 1

CRECIMIENTO ECONOMICO E INVERSION PUBLICA. ASPECTOS

TEORICOS Y REVISION DE LITERATURA

La participacion del gobierno en la economia es un tema de debate en la literatura
economica. A lo largo de este capitulo se explica la importancia del estudio del
crecimiento economico, asi como de las diferentes variables de politica econdmica que,
de acuerdo con la revision de literatura, intervienen en su dinamica. Principalmente se

indaga sobre el efecto que tiene la inversion publica en el PIB.

Debido a que el crecimiento econdmico es fundamental en el aumento de los ingresos
de un pais, se ha convertido en un objetivo central en el disefio de politica econémica al
tiempo que ha despertado el interés de los estudiosos. Se piensa que una tasa elevada
y constante de crecimiento implica mejoras significativas a través del tiempo. Aplicando

la regla del 70> se puede determinar el nimero de afios que le tomaria a un pais

® La regla del 70, de acuerdo con Krugman y Wells (2007), ayuda a comprender la relacién entre el PIB
real per capita y su variacion a largo plazo. Esta férmula matemética nos dice el tiempo necesario para
gue el PIB real per cpita duplique su valor. Siguiendo este razonamiento, si se crece a unatasar, el PIB
per capita se duplicara en t afios, esto es:

2=(1+nt

Aplicando logaritmo natural:

In2=tln(1+7)



duplicar su tasa de crecimiento. Por ejemplo, en el 2014, de acuerdo con cifras del
Banco Mundial, Estados Unidos obtuvo una tasa de crecimiento del PIB per capita
anual de 1.6% y México una de 0.9%. Con estas cifras, el primer pais tardara 44 afios
en duplicar su PIB per capita, en cambio el segundo tendra que esperar 78 afios, treinta
y cuatro afios mas que Estados Unidos.

Se puede observar una situacion adicional vinculada a la expansion del PIB per capita.
Aquellos paises con tasas superiores de expansioén en su PIB per cépita, también
presentan un ingreso nacional per cépita superior. En el caso de Alemania, el
incremento en la tasa de crecimiento del PIB per capita observado en 2014 (4.8%)
coloco la tasa de crecimiento de su ingreso per capita en 3.9%. En ese mismo afio, la
tasa de crecimiento de PIB per capita de Estados Unidos era de 3.3% y 2.1% la tasa de
crecimiento de ingreso per capita. Paises como Chile, Brasil y México con tasas de
crecimiento inferiores, incluso negativas (-2.8%, -7.6% y 1.5% respectivamente)
mostraron tasas de crecimiento anual inferiores en su ingreso per capita: Brasil obtuvo
una tasa del 1.9%, Chile de apenas .4% y México, que dentro de este grupo muestra la
tasa de crecimiento mas elevada en su PIB per capita, también obtiene la tasa mas alta

en su nivel de ingresos per capita con un 2.7%.

Estos hechos podrian sefialarnos que, como se ha mencionado en la teoria econdmica,
la expansion del Producto Interno Bruto de un pais determina los niveles de ingreso y
bienestar. Sin embargo, el uso del PIB como indicador de bienestar es un tema de
controversia. Aun cuando un pais pueda tener altas tasas de crecimiento, se puede
pensar que la distribucion del ingreso no es uniforme. En este sentido, De Gregorio
(2007) hace dos observaciones para desvanecer inconformidades. Primero, en el
sentido de Pareto, es mejor una economia donde los ingresos de algunos crecen a una
tasa del 5% y otros en un 3% que las economias donde sus ingresos crecen a un 2%
por igual. El autor indica que la reduccion de la pobreza es mas rapida en el primer

caso. Segundo, “... la evidencia empirica no sustenta la hipétesis de que en el largo

plazo las economias que crecen mas rapido ven su distribucién mas desigual, al menos

In2

= In(1+47)
t =2

r




no existe evidencia empirica que muestre que con el crecimiento econémico el ingreso

de los mas pobres disminuya” De Gregorio (2007:269).

1.1 Laparticipacion del gobierno en la economia

El gobierno es un cuerpo desarrollado por el conjunto de organizaciones e instituciones
sociales, economicas y politicas al que se le ha dotado de un cierto poder de
dominacion sobre un determinado territorio. Con el fin de satisfacer las demandas
sociales, a lo largo de la historia el gobierno se ha encargado de mantener la
estabilidad democratica, el orden, la seguridad y justicia, y de la administracion publica.
Desde un punto de vista econdmico, la funcion primordial de los dirigentes del pais
radica en la formulacion de politicas que mejoren las condiciones de sus habitantes. El
gobierno hace uso, por un lado, de la politica fiscal® y, por otro, de la politica monetaria.
De acuerdo con el FMI (2014), la funcién del gobierno en materia fiscal es llevar a cabo
una politica publica que cumpla con objetivos de redistribucion de ingresos y la

asignacion de funciones y recursos para asegurar la prestacion de servicios publicos.

Sin embargo, el papel del gobierno en la economia ha sido tema de debate. En la teoria
econémica, la escuela clasica’ postula una economia con un equilibrio de largo plazo
en una situacion de competencia perfecta. Esto es, todos los agentes econdmicos
hallarian su nivel éptimo de oferta y demanda, dadas las condiciones de mercado. Los
clasicos consideran que los precios son flexibles, lo que permite que los bienes y
servicios ofertados sean iguales a su demanda (incluyendo los niveles de empleo y las
tasas de interés). Es asi como los ajustes propios de los mercados conseguiran el

crecimiento con pleno empleo. Ellos se rigen por la premisa laissez-faire® y apoyan la

® De acuerdo con Avila y Lugo (2004), es el conjunto de instrumentos que utiliza el estado con el fin de
recaudar los ingresos necesarios que les ayuden a cumplir los objetivos de politica econdémica general.

" Los postulados e implicaciones del modelo clasico se mantienen en los modelos modernos. Entre los
economistas clasicos se cuentan a Adam Smith, Jean-Baptiste Say, David Ricardo, Thomas Malthus,
William Petty y John Stuart Mill.

8 Expresion francesa que significa “dejar hacer” refiriéndose a la libertad del mercado.
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no intervencion del gobierno debido a que los mercados se ajustan libremente y su

intervencion solo entorpece la actividad econdémica.

Sin embargo, no hay evidencia empirica sobre la perfeccion de los mercados, por lo
gue la intervencién del gobierno es una via de ajuste. El gobierno puede actuar con la
aplicacién de una politica fiscal manipulando el nivel de impuestos y gasto publico® para
lograr el equilibrio macroeconémico. Aunque, su nivel de actuacion se puede cuestionar
en cuanto a la efectividad con que la implementacion del gasto, las variaciones en los

impuestos o programas publicos mejoren el desempefio de una economia.

No obstante, de acuerdo con Samuelson y Nordhaus (2010), la aplicacion de una
politica fiscal y, en especial, de una politica monetaria activas, han favorecido la
reduccion del desempleo y asegurado precios practicamente estables.

1.2 Efecto de lainversidn publica sobre el crecimiento econdmico

“El crecimiento de largo plazo depende del crecimiento de la productividad y la
velocidad a la que crece el capital en la economia, es decir, de la inversion” (De
Gregorio; 2007:267). La inversion hace referencia a la acumulacion de bienes fisicos
duraderos, como: maquinas, edificios o inventarios. En este proceso el gobierno puede
jugar un papel fundamental. Por ejemplo, de acuerdo con el modelo del multiplicador®,
en el corto plazo, las compras gubernamentales de bienes y servicios son un
determinante del producto y de los niveles de empleo. Esta hipdtesis argumenta que un
aumento del gasto de gobierno produce un incremento del producto en la misma
proporcion. El gasto publico funciona como el inicio de un engrane: cuando el gobierno
efectla derramas econdmicas es necesario adquirir los bienes del sector privado y los
ingresos que percibe el sector privado seran reinvertidos y gastados provocando una

expansion en la produccion, con efectos que pueden extenderse al largo plazo.

° De acuerdo con De Gregorio (2007), el gasto de gobierno total se divide en tres: 1) el gasto final en
consumo de bienes y servicios, 2) las transferencias y 3) la inversién publica; donde el gasto final y las
transferencias constituyen el gasto corriente.

1% para més detalles, véase Samuelson y Nordhaus (2010).
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Diversos autores han encontrado evidencia empirica para la relacion entre la
participacion del gobierno y el crecimiento en una economia. De acuerdo con Ros
(2008) y Mattéar (2000), la causa de mayor importancia del lento crecimiento econémico
de México, durante las Ultimas décadas, es una baja tasa de acumulacion de capital,

tanto publico como privado.

1.2.1 El modelo de Barro

En el articulo de Barro (1990) se considera que los servicios publicos son un insumo
para la produccién privada y que al ser productivos se crea un vinculo potencialmente
positivo entre la participacion del gobierno y el crecimiento. La especificacion de los
bienes y servicios publicos como insumos de produccidn es que éstos: 1) no tienen que
corresponder a las compras o gasto del gobierno, y 2) los bienes publicos son
considerados no rivales, es decir, esta disponible para todos y el uso individual no
disminuye el uso de otros, por lo que es importante el total de las compras del gobierno
y no la cantidad per céapita, considerando que el objetivo principal de la actividad
gubernamental es el beneficio del total de la poblacién. La idea de Barro de incluir en su
analisis a la inversion publica es que la inversion privada, representada por el capital,
no puede sustituir los bienes publicos ofrecidos por el gobierno. Sin embargo, asume

gue la fuente de financiamiento del gobierno puede ser un tanto cara (via impuestos).

Siguiendo el analisis de Barro (1986), el autor distingue dos tipos de servicios publicos.
El primero ofrece una utilidad de forma directa a las familias, como los parques, las
bibliotecas o las escuelas. El segundo ofrece insumos para la produccion privada, tales
como la vigilancia del cumplimiento de las leyes, la provision de defensa nacional y los
servicios de seguridad publica, y la oferta de infraestructura. Pero en general no son
proveidos Unicamente por el estado, por lo que en algunos casos los servicios publicos

son sustitutos muy cercanos de los insumos privados de capital y trabajo.

Sin embargo, la leccién principal del modelo de Barro es que a pesar de que él

considera deseable el gasto publico y acepta que el gobierno realiza actividades
12



productivas es necesario limitar su participacion, “... por cuanto éste debe financiar sus
acciones con impuestos distorsionadores. Estos tendran a reducir la rentabilidad de las
inversiones privadas y, con ella, la tasa de crecimiento de la economia.” (Sala-i-Martin,
2000:135).

Siguiendo la l6gica de Barro (1990), la funcion de produccion dependera de la cantidad

de capital privado (K) y un factor proporcionado por el sector publico (G). Esto es,

Y, = AK{G{ ™ (1.1)
donde A > 0 y constante.
El modelo parte de las siguientes consideraciones:

- El gasto de gobierno (G) dependera de los recursos que recaude via impuestos,
medidos como una proporcion t del ingreso. Esto es:
G, = TY, (1.2)
donde 0<t<1
- El gobierno solo dispone de esta herramienta fiscal para obtener recursos y ésta
so6lo grava al ingreso. Esto es,
YO =Ye—ty 6y =y(1-1) (1.3)
- Es una economia cerrada y sin sistema financiero.
- Se retoma la solucion del modelo de Solow-Swan (ver anexo 1.1) en la transicion

de largo plazo.
e
ykzsk—t—(8+n) (1.4)
¢,Cudl es la tasa optima de impuestos (tamafio del gobierno)?

El autor ahora considera que g es un bien privado otorgado por el sector publico, por lo

que la funcién de produccion se presenta en términos per capita'?, es decir:

ye = Ak{'gi™® (1.1)

! para hacer referencia a variables en términos per capita se usan letras mintsculas.
13



Sustituyendo (1.1) en (1.3)
yP = (1 - DAkigl ™
Sustituyendo y? en (1.4)

(1 - DAkfgi ™™
S

Y = K, —(+n)
yi=s 0 (54 m) (1.4)
t

De acuerdo con la ecuacién anterior se puede concluir que el gasto publico tiene un
efecto positivo proporcional y el nivel de impuestos tiene un efecto negativo. El capital

presenta rendimientos decrecientes.

Si se exige que el presupuesto del gobierno esté en equilibrio, debe cumplirse que

gt = Yt
Entonces,
ge =Y = TAk?‘g,}_“

% = tAkf

It
9:9¢ " = tAk{
9¢ = tAk¢
(g = TAkE)V®

gt = Tl/aAl/akt (1.5)
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Sustituyendo (1.5) en (1.4°)

1-—17)A l/aAl/ak 1-a
v =S( DA(T t) — (5 +n)

k 1-«a
ke

Yk = s(1 — D)AAC-V/agd-a)/a _ (§ 4 )
Ve = s(1 — DAVaEI-0/a _ (§ 4+ 7) (1.6)

Como lo dice Sala-i-Martin (2000:140), “Debido a la restriccién presupuestaria del
sector publico, al ser T una constante y crecer k a una tasa constante, g debe crecer
igualmente a una tasa constante. Este modelo produce un crecimiento enddgeno:
cuando los individuos deciden ahorrar una unidad de consumo y con ella comprar una
unidad de capital, aumentan el ingreso nacional en la cantidad equivalente a la
productividad marginal del capital.” El impuesto sobre la renta hace que este aumento
del ingreso se transforme en un aumento del erario publico y éste a su vez, permite el

incremento del gasto g que tiene un efecto positivo sobre el crecimiento.

La ecuacion (1.5) relaciona la tasa de crecimiento con el nivel de impuestos, y este nivel
debe ser igual a la participacion del sector publico en la economia, T = g/y. Cuando T
es igual a cero la tasa de crecimiento seria negativa, y;, = —(8§ + n). Bajo los supuestos
del modelo, cuando el gobierno no tiene ingresos es imposible que pueda proporcionar
bienes publicos. “Cuando no existen bienes publicos, el rendimiento de la inversidon
privada es cero (como puede observarse efectuando la derivada de la funcion de
produccion con respecto del capital cuando g=0)” (Sala-i-Martin, 2000:141). Cuando 1
es igual a uno, el gobierno puede proveer una generosa cantidad de bienes publicos
gue hacen al capital privado mas productivo. Los bienes publicos requieren de una
constante financiacion y puede provocar distorsiones que pueden reducir los incentivos
a la inversion y al crecimiento. El rendimiento neto después de impuestos vuelve a ser
cero, el estado se apropia de los ingresos con un tipo impositivo del cien por ciento
provocando una tasa de crecimiento negativa. Para los valores intermedios de 1, la
relacion entre la participacién del gobierno y la tasa de crecimiento tendra forma de U

invertida (ver gréfica 1.1).
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Gréfica 1.1 La relacion entre la participacion del gobierno y la tasa de crecimiento en el
modelo de gasto publico.

Yk

|
|
l
|
|
l
|
|
- t
/ T =1—«a \ T

Fuente: Sala-i-Martin (2000:42).

Entonces la participacion del gobierno en la economia se puede hallar igualando a cero

la derivada de la tasa de crecimiento con respecto de T1. Esto es:
T"=1—-«a (1.7)

El autor dice que el estado puede maximizar el crecimiento de la economia (en el
contexto de una funcién de produccién Cobb-Douglas), con un tamafo igual al que

resultaria del equilibrio de mercado competitivo con factores de produccion privados.

En conclusion, el gasto publico favorece el crecimiento econémico porque el gasto es
productivo, pero los impuestos necesarios para financiarlo reducen la rentabilidad neta
por lo que tienen un efecto adverso en el crecimiento. Sin embargo, el gasto publico
puede generar externalidades positivas al sector privado mediante la inversion publica
en infraestructura, pues el gobierno ofrece las condiciones para la produccién de las
empresas (este efecto es conocido como crowding-in o efecto complemento). Pero la

participacion del sector publico puede ejercer un efecto crowding-out, o desplazamiento
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al apropiarse de recursos fisicos y financieros del sector privado, generando un

incremento en la tasa de interés®?.

Ademas, autores como Seater y Aschaeur opinan que los efectos de la inversion
publica sobre la inversion privada pueden anularse. De acuerdo con Seater (1993) la
hipo6tesis de equivalencia ricardiana argumenta que el sector privado ajusta sus gastos
cuando observa un incremento en el gasto publico, suponiendo que el sector publico
necesitara financiarse en un futuro via impuestos. Por su parte, Aschaeur (1989)
argumenta que el sector publico puede ofrecer bienes y servicios que faciliten el
establecimiento de empresas, pero la regulaciébn econémica puede restar valor a los

insumos otorgados por el sector publico.

1.2.2 Efecto de la inversion publica sobre el crecimiento econdmico de México

Durante la década de los afios sesenta y setenta las tasas de inversion, al igual que las
tasas de crecimiento, eran superiores a las tasas que se observaron después de la
crisis de deuda. Ros (2008) asegura que el factor decisivo que ha afectado a los niveles
de inversion total es la baja inversion publica. El ajuste fiscal implementado a principios
de la década de 1980 se hizo mediante una rigurosa contraccion de la inversion publica,

niveles que siguen prevaleciendo.

Una funcién esencial de un estado moderno declara Ros (2015), es la acumulacién de
capital publico en infraestructura. Una mayor participacion del sector publico en la
funcién de produccién eleva la productividad del capital privado. La tasa de retorno de

la inversion privada se incrementa promoviendo una mayor inversion.

El autor muestra como ejemplo el atraso en infraestructura del sur’®* de México,

condicion que se traduce en un rezago de la productividad de la actividad econémica.

2 por ejemplo, Barro (1986) menciona que el gobierno puede elevar las tasas de interés para

incrementar su financiamiento via deuda, lo que debilitaria el acceso de la inversion privada a los
créditos.
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La precaria infraestructura de estos estados reduce el acceso de empresas industriales
debido a que eleva sus costos de produccién teniendo un efecto negativo sobre la
productividad. Las microempresas del sur mostraron una productividad inferior al resto
del pais: mientras que la productividad promedio a nivel nacional es de 157, 000 pesos
por trabajador, la productividad de los estados del sur es de apenas 25, 000. En
particular, el acceso a los mercados es un factor importante para la productividad; Ros
(2015) explica que los bajos niveles de infraestructura en el transporte del sur tienen un

alto impacto en los altos costos logisticos.

Por otra parte, Ros (2015), argumenta que la baja inversién publica es explicada por la
baja carga fiscal. El autor menciona que, sin la participacion de la gran renta petrolera
en los ingresos del erario, el gobierno mexicano Unicamente cumpliria el papel de un
estado guardian. La situacion de una baja inversion publica esta sujeta a una trampa

1}

fiscal, esto es: “... la provision de servicios publicos es mala e insuficiente y la baja
carga tributaria impide mejorarla, al tiempo que la carga fiscal se mantiene baja porque
la mala provision de servicios publicos hace politicamente inviable aumentarla” (Ros,
2015:61). Desde el punto de vista del autor, esta trampa limita el crecimiento
economico. Si las tasas de crecimiento mejoraran, el nivel de rentas se elevaria dando
lugar a un aumento de los ingresos publicos via impuestos, permitiendo elevar los
niveles de inversion, mejorando la calidad de los servicios publicos y facilitando el
aumento de la carga fiscal. Este aumento en los ingresos publicos promueve la
inversion publica en infraestructura, facilitando la actividad econdmica, y provocando un

efecto expansivo en el crecimiento econémico.

Al igual que Ros, diversos autores confirman el efecto positivo de la inversion publica
sobre el crecimiento econémico en México (Nader y Ramirez, 1997; Hernandez, 2010,
Romero, 2012; Khan y Kumar, 1997). Se favorece la idea de que el gasto publico
productivo, es decir, la inversion publica destinada a la creacion y operacion de
infraestructura econdémica y social tiende a completar los niveles de inversion privada.
El incremento de la inversion total mejora los niveles de produccion, lo que significa

crecimiento.

'3 Chiapas, Oaxaca, Guerrero, Tabasco, Campeche, Yucatan y Quintana Roo.
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1.3 Otros factores que explican los niveles de crecimiento econémico

Los niveles de crecimiento econdmico no son Unicamente explicados por los niveles de
inversion publica; otros factores como los niveles de inversion privada, la inversion
extranjera directa, el crédito otorgado al sector privado, la tasa de interés nacional y
extranjera, los niveles de inflacién, las variaciones del tipo de cambio, y los niveles de

deuda extranjera han mostrado tener influencia.

El papel de la inversion publica no ha tenido la misma relevancia a lo largo de la historia
econémica de México. En el periodo de 1940 a 1979 la inversién publica era mas
importante para el crecimiento que durante los afios posteriores a la década de los
ochenta. El analisis realizado por Romero (2012), al igual que el trabajo de Moreno-Brid
y Ros (2010), concluye que en el periodo de 1940 a 1979 el crecimiento econGmico
estaba liderado por la inversion publica y de 1984 a 2011 el crecimiento econdmico en
su mayoria se debia a la inversion privada nacional. Los autores consideran a la
inversion publica como el motor del crecimiento de la economia mexicana y a la

inversion extranjera directa como complementaria.

La inversion extranjera directa es benéfica al crecimiento econdmico debido a que
facilita el acceso a tecnologias avanzadas y favorece las derramas tecnoldgicas. Su
funcidbn es aumentar el capital nacional y, con ello, incrementar la productividad.
Diversos autores (Angosin y Mayer, 2000; Loria, 2009 y Romero, 2012) estan de
acuerdo con el significativo impacto del crecimiento del capital extranjero. Ademas, esta
inversion es considerada como complementaria debido a que puede colocarse en un
sector sin desarrollar en una economia. Una caracteristica negativa es que este tipo de
inversion puede desplazar empresas existentes en la economia receptora, produciendo

incertidumbre en sus efectos.

De acuerdo con los dos parrafos anteriores, la inversion juega un papel importante en el
desempefio de una economia. Sin embargo, los agentes econdmicos encargados de

esta tarea pueden presentar insuficientes ingresos, por lo que utilizan los créditos como
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solucién. De acuerdo con Schumpeter (1934), la canalizacién de ahorros de las familias

a proyectos rentables via crédito promueve el crecimiento econémico.

En el caso de México, Ros (2015) observa un debilitamiento en el sector financiero
debido a que en las dos Ultimas décadas prevalece una severa restriccion al crédito
bancario. El problema de una tasa de acumulacion de capital insuficiente es que la tasa
de interés real es superior a la tasa de rendimiento de las inversiones, y los altos
margenes de ganancia que presenta el sector bancario afectan los niveles de inversion

provocando un efecto adverso en la expansion del producto.

Los niveles de tasa de interés perturban el costo de inversion via crédito. Como lo
menciona Ros (2015), un cambio en la tasa de interés inducida por la politica monetaria
afecta a las tasas de interés reales temporalmente. Esta accion repercute en los niveles
de inversion de los agentes privados. Un aumento de esta variable tiende a reducir la
oferta de crédito bancario, reduciendo asi el gasto de financiamiento (crédito) y la
demanda agregada.

Los niveles de inflacion, a su vez, han sido un indicador de volatilidad en las
economias. Se ha establecido una relacion inversa entre la inflacion y el desempefio
economico en los diferentes horizontes temporales. Moreno-Brid et al.,(2014) en un
analisis de regresion de panel, concluyen que una inflacion moderada puede tener un
efecto favorable sobre la acumulacion de capital debido al efecto de recomposicion de
cartera™. Pero si dichos niveles del indice sobrepasan un cierto umbral puede provocar
un efecto negativo sobre el producto. No obstante, mencionan que no necesariamente

una inflacion baja asegura el éxito en el desempefio econdémico.

Se considera que debido a que las politicas centradas en el control inflacionario
seguidas a partir de la década de 1980 han repercutido en una apreciacion del tipo de
cambio real, autores como Ibarra (2008) y Ros (2015) aseguran que esta situacion ha
provocado un efecto negativo en la rentabilidad de bienes transables y, en

consecuencia, una disminucién del crecimiento.

4 postulado por Tobin (1965). Los individuos mantienen dinero como un activo, por lo que incrementos
en la inflacion, al erosionar mas rapido su valor, inducen una recomposicion de cartera hacia la compra
de activos fisicos, maquinaria y equipo para actividades productivas. Dicha mayor acumulacién de capital
repercute en un aumento de la tasa de crecimiento econémico en el corto plazo.
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Del lado de la depreciacion de la moneda, Loria (2009) explica que en el corto plazo las
devaluaciones pueden deprimir la inversion en capital y, con ello, el producto debido a
gque aumenta el costo de los bienes importados, en el largo plazo tiene efectos
expansivos, en virtud de que por esta via aumenta la competitividad del pais y estimula

la produccion interna.

Otro factor importante para explicar los niveles del producto interno bruto de un pais,
son los niveles de deuda. El planteamiento de Krugman (1988), al igual que el de
Boreztein (1990), considera que niveles excesivos de deuda pueden desincentivar la
inversion. Cuando hay bajos o incluso nulos niveles de solvencia econdmica, se
provoca un retiro de capital, debido a que los agentes econémicos pensarian que los

niveles de deuda se van a traducir en impuestos futuros sobre su renta.
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ANEXO 1.1 Modelo Solow-Swan

la tasa de crecimiento del capital per capita.

Consideraciones del modelo.

Este modelo destaca el papel de capital-inversion y su solucion reside en el célculo de

La condicion de equilibrio en una economia es que la oferta es igual a la

demanda. Esto es:
Y =C + I
El ahorro se define como:
S = st
donde 0 < s < 1Yy es constante.

Lo que implica un consumo equivalente a:
Ct = Yt + SYt é Ct = (1 - S)Ytls

Sustituyendo (2) en (1).
Ct = (1 - S)Yt + It

sY, =1;

(1)

()

La contabilidad nacional se identifica como: Inversion fija bruta = inversion neta +

depreciacion. Donde:

dK;

-La inversion neta es: K, = —

-La depreciacion (&) se define por: 6K,
-K es constante.
Esto es:

It = Kt+ 6Kt

Calculando la funcion de acumulacion de capital. Sustituyendo (3) y (2) en (1).

Yt = (1 _S)Yt‘l' Kt + 6Kt

(3)

(4)

Se considera que la fuerza laboral (L) es una variable proxima a la de poblacion,

lo que define a las funciones per capita.
Y, = AK*L1-@

'* Esta expresion define la condicién de equilibrio macroeconémica.
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(Y, = AKTLI9) (Li)

t

_ Y. k. = Kt | _ AKFL Ly®  AK{
yt_Lt’ t_Lt:yt_ L Y

ye = AK® (5)

La funcién de capital per capita es: k, = sy, — Sk,

- La poblacion crece a un ritmo constante.
L; = Loe™?
donde 0 < n < 1y es constante
L, Es constante
Aplicando logaritmo
InL; =InLy+nx*t
dinL, . dL; _dlnLg . dL,
dL, dt L dt

n=54 (6)

Lt

+n

- Debido a que la poblacion es constante, el comportamiento de las variables per

capita esta determinado por las variables totales, lo que implica que son

equivalentes.

SOLUCION DEL MODELO.
i =K
Si k= L,

lnkt = ant - l‘I’lLt

lét _ Kt Et
kt a Kt Lt
ke _ Ke
ke K (")
Dividiendo expresion (4) entre k;
Ke _ Y ’
K_t =S X, 10) (4 )
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Despejando % de la expresion (7)
t

Ke _ ke

A )
Sustituyendo (8’) en (4’)
k.t _ Yt . k.t _ Yt
kt+n—sKt 5 - koK (6 +n)

Aplicando el supuesto numero siete. La solucion es:

kt Ve
— =S5— —

k, k, (6 +n)
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CAPITULO 2

EVOLUCION DE LA INVERSION PUBLICA Y EL CRECIMIENTO
ECONOMICO DE MEXICO

Gracias a la demanda de exportaciones que brindo la Segunda Guerra Mundial a
México, el pais baso su desarrollo economico en una fuerte intervencion del Estado. A
partir de la década de 1940, cuando México adoptdo el modelo de sustitucion de
importaciones, se muestra un incremento del producto del pais. Este incremento,
exponen diferentes autores (Moreno-Brid y Ros, 2010; Cabral, 1981; Cordera y Orive,
1995), se debio a la participacion de la inversion publica en la década de 1940 y de

1950, lo cual continud hasta mediados de la década de 1970.

A finales de la década de 1970 y principios de los ochenta, se notaba el deterioro del
modelo adoptado. ElI reconocimiento de la falla del proteccionismo a la industria
nacional por parte del gobierno y con el fin de impulsar el crecimiento, se emprendié un
amplio programa de reformas econdmicas que significaron la adopcion del modelo

neoliberal*®

, 1o que significo el retiro de la participacion del Estado en la actividad
econdmica y con ello, una reduccioén de la inversion publica. Diversos autores califican
al crecimiento de la economia mexicana, después de la década perdida, como

mediocre.

'® Este modelo consiste en la reduccién del poder del Estado y que, en el caso de México, de acuerdo
con Garcia (1992), significé una reduccion del gasto publico, se centré en el combate a la inflacién, la
estabilidad financiera y el fortalecimiento del ahorro interno.
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En resumen, el crecimiento econdmico generoso observado antes de la década de
1980 estuvo acompafiado de altos niveles de inversion publica. Después de la crisis de
deuda el gobierno disminuyé los niveles de este tipo de inversién y aunque hubo una
recuperacion del PIB, no se alcanzaron los niveles de crecimiento de las décadas

anteriores.

En este capitulo se expone brevemente la naturaleza de los modelos econdmicos
adoptados a lo largo del periodo de estudio, las politicas econdémicas implementadas, el
crecimiento del PIB, el comportamiento de la inversién gubernamental, y las variaciones

de algunas variables de politica econémica.

2.1 Modelo de economia cerraday con gobierno (1940-1981)

Para Moreno-Brid y Ros (2010), durante la década de 1930 el estado mexicano
desarrollo las instituciones'’ e instrumentos de politica que dieron pasé a superar las
turbulencias provocadas por la Gran Recesién de la economia de los Estados Unidos™®

e impulsar el desarrollo econémico.

El periodo presidencial de Lazaro Cardenas (1934-1940) dio fin a los actos
revolucionarios e inicid la reestructuracion economica de México (Moreno-Brid y Ros,

2010; Knight, 2008). Cardenas puso atencion en el trabajo y la producciéon. Impulso la

" Segin Moreno- Brid y Ros (2010), se crearon 19 empresas estatales, ademas instituciones financieras
como el Banco Nacional Hipotecario Urbano y de Obras Publicas (1933), el Banco Nacional de Comercio
Exterior y Nacional Financiera (1934), el Banco Nacional de Crédito Ejidal (1935), el Banco Nacional
Obrero de Fomento Industrial (1937). A partir de 1925 el Banco de México empezé a funcionar como
Banco Central y en 1938 fue nacionalizada la industria petrolera.

'® De acuerdo con Moreno-Brid y Ros (2010), a mediados de 1926, la reduccién de exportaciones de
minerales y la recesion de Estados Unidos provocé perturbaciones en la balanza de pagos. Entre 1926 y
1932 la produccién manufacturera, la produccién agricola, la tasa de inversion, el crédito bancario, y el
gasto publico disminuyeron; ademas, el PIB estaba 24% por debajo del pico de 1926 y se redujeron las
exportaciones petroleras y se presenté una deflacion de 25%.
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reactivacion econdmica, que se deterioraba desde 1926, y fue el iniciador del
incremento del gasto publico™.

De acuerdo con Loyola (2008), para compensar la pérdida de los mercados de Estados
Unidos y Europa, tras la expropiacion petrolera, Cardenas se relacioné con Alemania,
Italia y Japdn (participes de la Segunda Guerra Mundial). Al estallar el conflicto bélico,
México y Estados Unidos realinearon su relacion comercial. Por un lado, México no
podia arriesgar sus exportaciones a otros continentes por via maritima debido a que los
mares estaban infestados de acorazados. Por otro lado, Estados Unidos no queria

mantener el conflicto, y poner en riesgo a un proveedor seguro de materias primas.

2.1.1 La evolucion del PIB entre los afios 1940-1981

A partir de 1940 la economia mexicana inici0 una etapa de crecimiento sostenido,
mismo que duraria hasta principios de la década de los ochenta. Entre 1940 y 1981 la
tasa promedio de crecimiento real del PIB de México fue del 6.5% (a precios de 2008).
Durante este periodo se produjo una transicion demografica; una parte importante de la
poblacién rural migré a las ciudades, el area urbana se expandio y con ello mejoraron
las condiciones de vida®®. Disminuyeron las tasas de analfabetismo® y aumentd la
esperanza de vida® de los habitantes gracias al acceso a servicios basicos como el de

la salud.

Entre 1940 y 1950, el PIB creci6 a una tasa promedio anual de 6% (en términos reales
de 2008). De acuerdo con el analisis de Cabral (1981), durante esta década la
produccion manufacturera modific6 el aparato productivo del pais. La produccion

primaria y los servicios redujeron su participacion en el PIB. Ademas, un efecto directo

!9 Seguin Knight (2008), el gasto bajo el mandato de Cardenas se ubic6 en 82 pesos (de 1950) per capita,

comparado con 68 pesos durante el gobierno de Calles (1924-1928). En diez afios, el gasto se habia

incrementado 21%.

%® De acuerdo con Davison et al., (2003), en 1940 la poblacién urbana representaba el 20.1% de la
oblacién total, para 1980 54 de cada 100 mexicanos habitaba en una localidad urbana.

! Seglin datos de INEE (2008), en 1940 el 53.1% de la poblacién en México era analfabeta, en 1980 se

redujo a 17%.

%2 De acuerdo con datos de INEGI (2014), en 1940 la tasa de mortandad era de 22.8%.
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de la industrializacién fue el incremento de la poblacion econémicamente activa, lo que
redujo la poblacién rural y mejor6 las condiciones de vida. El estallido de la Segunda
Guerra Mundial obstaculizé la importacion de bienes de consumo y las importaciones
de maquinaria y equipo, lo que propici6 el aumento de la produccién industrial
intensificada en trabajo, y no por mejoras tecnoldgicas, lo que hizo posible el aumento
del empleo.

El desarrollo estabilizador comprendido de 1956 a 1970, ha sido considerado, por
Moreno y Ros (2010), como los afios de crecimiento econdémico moderno de México.
Este periodo es asociado a un resurgimiento de la intermediacion financiera. Durante
este periodo, las tasas de crecimiento del PIB se aceleraron, registrando una tasa de
crecimiento promedio de 6.7% (a precios de 2008), con una tasa de inflacién de
alrededor de 4.2% (ver grafica A.2.8) y un tipo de cambio fijo (ver grafica A 2.9). Las
tasas de crecimiento del PIB prevalecieron a excepcion de 1959, 1961 y 1962 (cuyas
tasas de crecimiento estuvieron por debajo del 5%) como se muestra en la grafica
A.2.1.

Para 1970 se observaban los inicios de una crisis, asi como la necesidad de un cambio
en el manejo de la economia mexicana. Una caracteristica importante durante la
década de 1970 fue un estancamiento con inflacidén, segun Blanco (1981), esto debido
al alza general de los precios internacionales agropecuarios (entre 1973 y 1974) y la
diminucion de la produccion agricola interna, asi como el incremento de los precios y
tarifas de las empresas publicas, adecuaciones fiscales y los aumentos en las tarifas de

importacion, de acuerdo con Ros (1979).

Por su parte Escalante (1981) argumenta que, la economia mexicana en la segunda
mitad de 1976 y los primeros meses de 1977 manifestaba una crisis en los diferentes
frentes; la actividad econdmica experimentaba una profunda recesion (las tasas de
crecimiento del PIB real en 1976 y1977 fueron de apenas 4% y 3% respectivamente), la
inversion tanto publica como privada se encontraban paralizadas (ver graficas A.2.2 y
A.2.3), el desempleo aumentaba rapidamente, la inflacién alcanzaba tasas anuales de
40% y 50%, la balanza de pagos registraba un gran numero de fuga de capitales y el

tipo de cambio parecia no encontrar fondo en su flotacién.
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El sector publico ya no era una base firme para estimular la inversién privada, los

rezagos en la acumulacion de la inversion puablica presionaron la ampliacion del déficit

en cuenta corriente de la balanza de pagos y el estimulo de la demanda agregada se

contrajo.

El crecimiento econdmico de México durante este periodo puede explicarse por

diferentes factores:

a)

b)

La aceleracion del crecimiento del producto se ha adjudicado, por diferentes
autores, al acelerado proceso de acumulacion de capital, principalmente en la
industria manufacturera, asi como en la construccion y la dotacion de
infraestructura de comunicacion y transporte (Ros, 2008; Ros, 2015; Moreno-Brid
y Ros, 2010; Cabral, 1981; Cordera y Orive, 1995).

Moreno y Ros (2010), al igual que Cabral (1981), consideran al sector industrial,
en especial la manufactura, como el motor de crecimiento en los primeros cinco
afios de la década de los cuarenta, y es que, ademas de la politica industrial
implementada para el impulso de la industria manufacturera, de acuerdo con
Moreno y Ros (2010), el contexto internacional fortalecio este tipo de industria
debido a que durante la Segunda Guerra Mundial hubo una expansion de la
demanda externa, lo que impulsé mayoritariamente la actividad manufacturera
nacional, principalmente la industria textil. Los autores (Cabral, 1981; Moreno y
Ros, 2010) coinciden que, durante la guerra, el total de las importaciones crecio
rapidamente, aun cuando las importaciones textiles, de productos quimicos y de
automoviles se rezagaron. Durante este periodo hubo un ascenso de un nuevo
grupo de industriales, constituido por pequefias empresas con capital nacional y

orientado al mercado interior, que ademas contaban con proteccién del gobierno.

Al continuar las politicas de desarrollo industrial el sector manufacturero se
expandid, siendo el mercado interno la principal fuente de demanda. Durante la
década de los sesenta, de acuerdo con Moreno Brid y Ros (2010), se registro

una intensa sustitucion de importaciones que contribuyé al crecimiento de
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diferentes sectores como la industria automotriz, maquinaria y equipo eléctrico,

hule y productos quimicos,

d) México a comparacién con demas paises de América Latina (como Brasil,
Colombia, Argentina y Chile), presentd tasas de crecimiento econdmico
superiores (medida por el PIB total), incluso mayores a las tasas de los paises
del sur de Europa (Portugal, Espafia, Grecia e Italia). En el caso de las tasas del
PIB per cépita fue menos espectacular debido a la explosion demogréfica,
(incluso la poblacion creci6 mas rapido que la fuerza de trabajo), segun el
analisis de Moreno Brid y Ros (2010). Una observacion adicional de estos
autores es que durante esta fase se redujo la brecha con Estados Unidos, de
acuerdo con su analisis, el PIB percapita de México crecié como porcentaje del
PIB per capita del pais vecino. Desarrollo explicado por dos razones: la primera
es que habia un panorama macroeconomico estable (el buen comportamiento de
la agricultura en la primera parte del periodo contribuy6 al crecimiento del PIB,
habia estabilidad en la balanza de pagos, no habia presiones inflacionarias, la
estructura del gasto publico se oriento a inversion para el desarrollo y Banco de
México a partir de 1955 redujo su participacion en el financiamiento del déficit del
sector publico) y la segunda son los reducidos costos de proteccion (la politica
proteccionista estimulo de forma efectiva la industrializacion, sus costos estaticos
y dindmicos?® fueron una carga menos pesada en comparacion con otros paises
de América Latina a pesar de un amplio uso de restricciones, el mercado interno
fue suficiente para el desarrollo de la industria con altos costos fijos y, como
resultado, fuertes economias de escala permitiendo atraer la inversion extranjera

necesaria para instalar estas industrias intensivas en capital y tecnologia).

Hacia finales de 1977 y principios de 1978 la actividad econ6mica del pais inici6 una
recuperacion revirtiendo la tendencia a la desaceleracion observada desde 1973 (ver

grafica A.2.1.). Escalante (1981), relaciona la reestructuracion de las tasas de

# |os costos estaticos hacen referencia a la proteccién sobre la asignacion, la eficiencia técnica y la
estructura de mercado, mientras que los costos dinamicos se refieren al desempefio del crecimiento de la
productividad.
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crecimiento econdmico a la reanudacion del proceso de acumulacion de capital (de
forma especial a la reorientacion de la inversion privada). Esta rehabilitacién de la
acumulacién de capital se debe a diversos factores, menciona el autor, el mas
significativo fue la disminucién del costo de mano de obra a los capitalistas®* y
correlativamente al deterioro del salario real se registr6 un aumento sustancial en la

tasa y volumen de utilidades aumentando el capital privado?.

Otro factor que intervino fue el ambito de la politica monetaria y el sistema financiero. La
mejoria en la estructura de plazos de los pasivos de la banca privada y mixta (1977 y
1978) propicio la canalizacion de una mayor parte de los nuevos recursos captados
hacia la formacién de capital. Ademas, al restar liquidez y volatilidad a los pasivos del
sistema bancario y fomentar la permanencia del ahorro, permiti6 que la banca pudiera
comprometer una mayor porcion de los recursos de financiamiento de proyectos de
inversion; de 1940 a 1981 la tasa promedio de crecimiento anual de los créditos
otorgados al sector privado por la banca comercial fue de 7.2% (véase grafica A.2.5.).
Sin embargo, a pesar de la intencion de la banca en prestar recursos resultd poco
significativa dada la escasa demanda de los fondos prestables (Moreno-Brid y Ros,
2010 y Escalante, 1981).

El tipo de cambio fijo frente al dolar también fue un factor que apoy0 la restauracion, su
participacion fue importante en el fomento de la acumulacion de capital mediante el
mantenimiento de precios relativamente bajos y estables de las importaciones de
maquinaria, equipo y bienes intermedios (una vez efectuada la devaluacion en 1976 y

1977 se vuelve al tipo de cambio fijo).

% para comprar una jornada de fuerza de trabajo el empresario necesitaba pagar en promedio anual
5.5% menos en 1979 que en 1976, de acuerdo con Escalante (1981).

% Incluso menciona Escalante (1981) que en una muestra de 81 empresas que cotizaban en la Bolsa
Mexicana de Valores (BMV), sus utilidades se incrementaron en mas del 100% en comparacion con el
afo anterior (1977) y en los dos afios posteriores no se desmintid este proceso.

31



2.1.2 El papel y la evolucion de la inversiéon pablica

En este proceso de crecimiento econdémico de México la inversion publica desempefio
un papel fundamental. La estrategia de crecimiento econdmico entre 1940 y 1980,
como lo establece Romero (2014), estuvo basada en la inversion nacional. El Gobierno
se convencio de que, si se queria desarrollar el pais, este debia tener una participacion
activa en la inversién y en la produccion, por lo que la politica fiscal fue el instrumento

mas importante.

La industrializacion iniciada durante el gobierno de Manuel Avila Camacho (1940-1946)
sentaria las bases para el desarrollo estabilizador. La politica industrial adoptada
permitio la expansion de las industrias existentes y la creacion de nuevas ramas
dedicadas a la produccion de bienes de consumo y manufacturas ligeras dependiendo,
para su produccién, de la importacion de bienes de capital. El apoyo al desarrollo de la
industria interna se expresO en estrictos permisos a la importacion y elevados

aranceles?®.

El resultado de estas medidas proteccionistas y el fomento de la industria nacional, asi
como la rapida capitalizacion del sector y modificacion a la estructura de importaciones,
ha sido definido por diversos autores como el “Modelo de Sustitucién de Importaciones”.
Este modelo satisfacia la demanda interna, estaba apoyado por un proteccionismo a la
industria nacional y estaba acompafiado por la participaciéon de la inversion publica,
segln Cabral (1981)?". Ademas, la politica tributaria fue utilizada para estimular la
inversion privada mediante regimenes tributarios especiales, de acuerdo con Clavijo y
Valdivieso (2000).

Para el nuevo patron de desarrollo, el gasto publico fue un factor decisivo. La politica

econdmica implementada por el Estado mexicano produjo un cambio en la estructura

% Segun Solis (1968), en 1947 se impuso una prohibicién a la importacion de 128 articulos de lujo como:
conservas alimenticias, articulos de piel, ropa, muebles, cristaleria y automéviles. También, hubo una
elevacion en los aranceles a la importacion de bienes suntuarios. En el caso de las licencias de
importacién, de acuerdo con King (1970), si el producto ya se encontraba producido en México entonces
los permisos de importacion no eran otorgados. Y si no habia producto nacional que se acercase al
articulo requerido, de acuerdo con el criterio del comité, se recomendaba una licencia de importacion.

" Explican Boltvinik y Hernandez (1981) que cuando el crecimiento se debe a la demanda externa, la
sustitucion de importaciones constituye una demanda adicional a la demanda interna y produce un
crecimiento acelerado.
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industrial interna. La estructura del gasto publico se modific6 de acuerdo con la
estrategia de industrializacion, dando prioridad a los gastos econdmicos. De acuerdo
con Cabral (1981), la inversion publica se centrd, a principios de la década, en obras de
irrigacion en apoyo a la agricultura de exportacion, la construccion de caminos,
carreteras, puentes y puertos que agilizaran el comercio exterior. En la segunda parte
de la década de los cuarenta, la inversion se destinG en mayor proporcion a
infraestructura de comunicaciones y transportes, en energia eléctrica, petréleo y

produccién industrial.

Aunque a principios de la década de los cuarenta, y en concordancia con Cabral (1981),
el destino de la inversion publica tenia mas prioridad el fomento agropecuario que el
fomento industrial. Sin embargo, a partir de 1944 la inversién en el fomento industrial
casi se duplico con respecto a la inversion de afio anterior, el salto fue lo
suficientemente grande para que en 1949 una parte de la inversion publica, en ese afio,
fuera mayor para el sector industrial que el sector agropecuario. No obstante, a pesar
de que el fomento industrial fue creciente, durante la década de los cuarenta, mas de la

mitad del total de la inversion publica se destinG a comunicacion y transporte.

El cambio de destino de la inversion publica fue resultado, segun Cabral (1981), de una
politica alemanista:?®al reiniciarse la entrada de capitales y bienes del exterior, el
gobierno centrd su apoyo en la industria interna para garantizar la expansion econémica

basada en la acumulacién de capital.

Los impuestos son una parte importante para la ejecucion de la inversién publica,
incluso del gasto corriente, debido a que es una parte de su financiamiento. De acuerdo
con Ortiz (1966), la politica fiscal fue uno de los principales instrumentos que abarco
toda clase de medidas tributarias, presupuestales, monetarias y crediticias, de comercio
exterior y del control de la deuda publica. Estas medidas dieron la oportunidad al pais
de reducir los niveles de desempleo, estimular la inversion total y el consumo, y en

consecuencia generar tasas de crecimiento econdmico exitosas.

La politica fiscal concedid regimenes preferenciales al sector manufacturero con

respecto a otras actividades econémicas (Urquidi, 1956; Himes, 1965; Cabral, 1981,

8 Hace referencia al periodo presidencial de Miguel Aleman Valdés (1946-1952).
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Blanco, 1981; Ortiz, 1966). Afirma Cabral (1981) que durante la década de 1940 la
industria manufacturera tenia una baja carga impositiva, incluso asevera que el pago de
impuestos de este sector no fue superior al 4% de los ingresos fiscales totales del
Gobierno Federal. Y es que, de acuerdo al criterio de Ramirez (2009), la baja
recaudacion fiscal no necesariamente es mala si el gasto de gobierno es bajo. Sin
embargo, en el caso de México si lo es, debido al creciente gasto publico, lo que
provocO déficits presupuestales. Esta situacion obligd al Gobierno a buscar otras
fuentes de ingresos, fue el sector comercial quien sostuvo un incremento en el ISR
(Impuesto Sobre la Renta) y también de impuestos indirectos sobre la importacién, la

produccién y el comercio.

Adicionalmente, de acuerdo con el analisis de Himes (1965), durante los afios de
guerra, el Gobierno se financié a través del crédito del Banco de México y con la
entrada de capital extranjero, aunque el Banco Central fue la principal fuente de
financiamiento (cubria cerca del 89% del financiamiento). Sin embargo, al finalizar la
guerra, la salida de capital extranjero obligdo al gobierno a recurrir a la creacion de

circulante y préstamos del exterior.

En el mandato presidencial de Luis Echeverria Alvarez se propuso pasar de una
estrategia de desarrollo estabilizador a una estrategia de desarrollo compartido, debido
a que la primera habia fracasado. La estrategia de desarrollo compartido era la solucion
para que los beneficios del crecimiento se distribuyeran de forma mas justa®. Esta
estrategia también pretendia mejorar el pobre desempefio de la agricultura,
implementar una reforma impositiva y contrarrestar la baja competitividad industrial en
los mercados de exportacion, de acuerdo con Pereyra (1981). Desafortunadamente,
como lo explican Moreno y Ros (2010), los logros estuvieron acompafados de
desequilibrios macroecondémicos. Principalmente, el nivel y estructura de ingresos
publicos no se dieron y el peso de alcanzar una mejor distribucion del ingreso lo

sostuvo el gasto publico.

# Seguin el andlisis de Blanco (1981), el 5% de las familias de mayores ingresos de las zonas urbanas
tenia un ingreso medio equivalente a 21 veces el ingreso del 10% de las familias de menores ingresos de
esa misma zona, para 1970 esta relacion llego a 27.5 veces y en las zonas rurales en el mismo periodo
de tiempo esta relacion paso de 13 a 18 veces. Ademas, el autor observo que la productividad del trabajo
medida por el aumento de la produccion bruta por trabajador crecié a un ritmo anual doble del aumento
de las remuneraciones reales por trabajador ocupado. Mostrando asi, un mecanismo de concentracion de
ingreso que tiende a polarizar el ingreso entre el capital y el trabajador.
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En materia fiscal se ampliaron los ingresos mediante diferentes fuentes, de acuerdo con
Blanco (1981), hubo un incremento en el impuesto a los intereses de activos
financieros, el ISR sobre los ingresos méas altos paso6 del 35 al 42% y se obligd a la
eliminacion del anonimato con el proposito de disminuir la evasion fiscal. Sin embargo,
menciona el autor, en 1972 la fuga de capitales forz6 al gobierno a abandonar el plan

de reforma impositiva.

Debido al fracaso de la reforma tributaria, lo ingresos del gobierno federal se rezagaron
y la deuda externa sustituyd, temporalmente, la falta de una reforma fiscal. Hecho que
se observa con el salto del déficit fiscal de .5% del PIB de 1971 a 6.4% en 1975, a su
vez el déficit financiero consolidado subi6 de 2.5 a 10% del PIB, mismo que fue cubierto
con expansién monetaria, altas tasas de encaje legal en el sistema bancario y con

deuda externa, segun el analisis de Moreno-Brid y Ros (2010).

La fuerte expansion de la inversion publica provoco una expansion de déficit fiscal y la
aceleracion de la deuda publica; la tasa de crecimiento anual de la deuda publica
externa, que se habia mantenido casi siempre negativa desde 1940 a 1963, paso de
4.8% en 1964 a 17.3% en 1970 esta tendencia continuaria hasta 1977 alcanzando una
tasa de crecimiento anual del 26% (véase grafica A.2.10). Blanco (1981) considera que

de 1974 a finales de 1976 fueron los afios de la precipitacion de la crisis.

Relata Ayala (1981) que a partir de 1972 una politica de incremento del gasto publico
en proyectos econémicos que en conjunto incrementaban la oferta del dinero frente a
una oferta inelastica de los bienes de consumo popular, intermedios y de capital
condujo a presiones inflacionarias (no porque toda la ampliacion del gasto publico sea
inflacionaria en si misma, si no por condiciones particulares de politica econémica y
antecedentes estructurales de la economia mexicana), de esta forma se veia afectada
la eficacia del gasto publico para garantizar efectos expansionistas con estabilidad
financiera. Afirma que la reorientacion de la politica econdmica ni freno la inflacién ni
tampoco consiguio librar el estancamiento productivo del pais, como consecuencias: el
conservadurismo monetario y crediticio contrajo la capacidad de financiamiento de la
inversién productiva privada (ver gréafica A.2.3.), el sector publico perdié la capacidad de

ahorro y autofinanciamiento (convirtiéndose en un competidor del sector privado en
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materia de recursos financieros) y las finanzas publicas pasaron a depender en mayor

intensidad del capital financiero nacional e internacional.

A finales de la década los setenta, de acuerdo con Ayala (1981), el pais atravesaba por
un debilitamiento en la promocién del desarrollo econdmico, asi como en el
cumplimiento de las tareas sociales, lo que se expreso en la disminucién de la inversion
publica (a partir de 1965, véase grafica 3) debido a una politica que busco subsidiar y
complementar el capital privado, lo que se tradujo en un escaso crecimiento de los
ingresos publicos y el deterioro financiero de las empresas estatales y el medio por el
cual se compensé la insuficiencia de los ingresos, como se ha visto, fue el

endeudamiento publico y externo.

Ayala (1981) considera que la politica econdmica de los afios sesenta que tenia el
proposito de lograr una estabilidad financiera interna y externa, pero expresada en la
estabilidad de precios era insostenible a largo plazo, pues mermaba la capacidad de
subsidiar la economia y frenaba la expansion de los sectores clave. Explica que debido
al congelamiento de mecanismos tributarios y la politica de precios de las empresas del
estado, restaron posibilidades a la actuacion del gobierno. Por un lado, hay una baja
recaudacion de impuestos y, por otro, la disminucién de la capacidad de ahorro publico
gue obligé al gobierno a depender en su politica presupuestaria del financiamiento del

déficit pablico.

2.2 Modelo de economia abiertay de mercado

2.2.1 La evolucién del PIB 1982-2015

El auge del petréleo (1978-1981) dio un respiro a la economia mexicana. En 1977, con

el anuncio de las vastas reservas de petréleo en el pais® el déficit comercial estuvo

% De acuerdo con Moreno-Brid y Ros (2010), las reservas probadas de petréleo pasaron de 6.3 mil
millones de barriles 1976 a 16,000 millones a fines de 1977 y 40, 000 millones un afio después.
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bajo control durante 1977 y 1978, (Tello, 1989). La expansion econdmica fue entonces
impulsada por la exportacion de petroleo. No obstante, de acuerdo con Moreno-Brid y
Ros (2010), la tasa de inflacion alcanz6é un nivel de alrededor de 18% (cuya tasa
alcanzaria niveles superiores al 25% en 1980, véase grafica A.2.8.), habia continua
depreciacion del tipo de cambio real, la balanza comercial tenia un déficit de 2.6 mil
millones en 1980 y el déficit de cuenta corriente también aumentd a causa del pago de
interés de la deuda (desequilibrios financiados con deuda externa).

En 1981 el déficit financiero del gobierno casi se duplicd con respecto del afio anterior

como consecuencia de la expansion fiscal®

, Se presentd una apreciacion del valor real
del peso y la liberalizacion de importaciones®. Las exportaciones no petroleras
empezaron a caer en la segunda mitad de 1979 al mismo tiempo que crecia la
importacion de mercancias, en consecuencia, el déficit comercial también se duplico.
Pero las expectativas tanto del gobierno mexicano como de los acreedores eran
optimistas, sin embargo, estas expectativas no fueron compartidas con el sector privado
mexicano quien empezd un ataque especulativo sin precedente sobre el peso en 1981.
La disminucion de los precios del petroleo combinada con el aumento de las tasas de
interés de los préstamos agudizo la situacion critica del pais (Tello, 1989). El precio
internacional del petréleo que comenzo a descender a finales de 1981 y siguid su curso
en 1982. Asi es como empez6 una recesion y la aceleracion de la inflacion, por primera
vez desde 1932, relatan Moreno-Brid y Ros (2010), la actividad econdmica se redujo.
En consecuencia, partir de 1982, de acuerdo con Clavijo y Valdivieso (2000), el objetivo
de politica econdmica era el control de la inflacion por lo que el PIB dej6 de ser
prioridad. Mostrando asi tasas de crecimiento del PIB real negativas en 1982 y 1983 de

4.6% y 4.1% respectivamente (ver grafica A.2.1).

Ademas de la actuacion de causas externas como los precios del petréleo y la situacion

de deuda del pais, el agotamiento del modelo de sustitucién de importaciones*? tiene un

% De acuerdo con el andlisis de Moreno-Brid y Ros (2010), entre 1980 y 1981 el déficit representaba el
14.1% del PIB.

%2 Esto incluy6 la disminucién progresiva de las licencias de importacién y su sustitucion por aranceles.

¥ Boltvinik y Hernandez (1981) definen tres rasgos que influyeron en el agotamiento del modelo de
sustitucion de importaciones: 1) Debido a que el financiamiento de la capacidad para importar en el
modelo despendio de las exportaciones primarias, turismo y las transacciones fronterizas, cuando estas
exportaciones son afectadas por factores adversos, se afect6 la balanza de cuenta corriente. Entre 1974
y 1976 se acentud el deterioro tanto del comercio internacional de productos basicos como la afluencia
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papel importante en el deterioro de la actividad econdémica del pais (Moreno-Brid y Ros,
2010 y Boltvinik y Hernandez, 1981). De acuerdo con Moreno-Brid y Ros (2010), el
agotamiento del modelo a principios de la década de los setentas provoco una caida en
el crecimiento y, en consecuencia, desencadend presiones politicas con el fin de
mantener el crecimiento a través del gasto publico, que después de un tiempo origino

déficits fiscales y crisis en la balanza de pagos.

Es asi como se dio el abandono de la estrategia de crecimiento, que estuvo basada en
la inversion gubernamental, se abandoné para iniciar una perspectiva de crecimiento
basada en el sector externo, Romero (2014). De acuerdo con Clavijo y Valdivieso
(2000), el abandono del modelo de sustitucion de importaciones signific6 una
reestructuracion del papel del estado. Con la entrada de México al GATT (Acuerdo
General de Aranceles y Comercio) en 1985, se adquirio el compromiso de abrir la
economia a la competencia internacional por lo que se inicié un proceso de apertura

comercial (Delgado, 2003).

El ajuste externo del pais fue en particular gracias a la contraccion del gasto interno.
Moreno-Brid y Ros (2010) destacan dos caracteristicas del ajuste acelerado en México.
Por un lado, el nivel de las exportaciones petroleras entre 1983 y 1984 mas la drastica
caida de importaciones permitid generar superavit en la cuenta corriente y compensar el
pago de interés de la deuda externa. Por otro lado, la reduccién del gasto interno, que
redujo las importaciones, consigui6 el ajuste de la balanza comercial del pais mas que

la dinamica de las exportaciones no petroleras.

En 1986 el derrumbe de los precios internacionales del petrdleo redujo a la mitad los
ingresos del pais por exportaciones, hecho que fue enfrentado con reajuste fiscal y una

depreciacion del tipo de cambio. El proceso de ajuste de las cuentas externas y del

de turismo del pais. Estas condiciones agravaron la restriccién externa obligando a reducir las inversiones
y elevar el endeudamiento externo. 2) De acuerdo con el andlisis de los autores, la industria de los bienes
de consumo no duradero baso su expansion fundamentalmente en el mercado interno. 3) Por Ultimo,
destacan las caracteristicas estructurales. El proceso de industrializaciébn por via sustitucion de
importaciones requeria de la creacion de plantas de mayores dimensiones, especialmente de la industria
de bienes intermedios y duraderos. Sin embargo, de acuerdo con el décimo censo industrial habia un
ndmero reducido de plantas de grandes dimensiones (De 118 mil establecimientos, 96 eran artesanales;
18 mil pertenecian a la pequefa industria; 2,500 eran de tamafio mediano y solo 458 eran de la gran
industria fabril. Ademés, los activos de las grandes industrias eran 100 veces mayor al de
establecimientos de tamafio medio).
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balance fiscal durante la crisis petrolera (1984-1987) fue gracias al incremento de las
exportaciones no petroleras (principalmente manufacturas), estimuladas por el tipo de
cambio. Aunque la inflacibn dejo de ser prioridad, en la medida en que la cuenta
corriente comenzO a mostrar un superavit y se reconstruy6 el saldo de las reservas
internacionales, la reduccién de la inflacibn fue de nuevo el principal objetivo de la

politica econdmica.

Fue asi como en 1987 se implemento el Pacto de Solidaridad Econémica cuyo objetivo
central era la reduccién de la inflacién a través de la desindexacion de precios clave de
la economia, esta estrategia se apoyaria de la apertura comercial, asi como la
austeridad fiscal y monetaria. La estrategia fue exitosa, abatié la inflacion de manera
acelerada, menciona Moreno-Brid y Ros (2010) que la inflaciéon de 160% de 1987 cay6
a 20% en 1989, en ese mismo afio se llevaba a cabo el Plan Brady con el cual se
redujo la carga de la deuda lo que permitié al pais alcanzar sus metas cambiarias.
Ademas, la tasa de crecimiento del PIB real que parecia estancada, en 1988 y 1989

mostro tasas de crecimiento del 1.5% y 3.8%, respectivamente.

De hecho, Mattar (2000) argumenta que desde que se concluyo el auge petrolero, el
ritmo de crecimiento del pais empezé a tornarse lento. Hecho que se observa con la
contraccion de 2.3% de la tasa de crecimiento del PIB real de México en 1995, a diez
afos de las reformas. Por lo que, al parecer, las reformas econdmicas implementadas
en el comercio, a perspectiva de Romero (2014), parece no haber solucionado el bajo
dinamismo de la economia mexicana debido a que el éxito de las exportaciones no se

transmitio al resto de la economia nacional®.

Sin embargo, entre 1996 y 1999 la tasa de crecimiento promedio del PIB real 4.8%. En
el 2000 la tasa de crecimiento econdémico 6.7%, a partir de 2001 si bien las tasas no
han sido por tan espectaculares no ha habido tasas negativas de crecimiento, salvo el
afio 2009 donde la tasa de crecimiento del PIB real se contrajo 4.7% con respecto del

afio anterior como consecuencia de la crisis financiera de 2008. (Ver grafica A.2.1)

Las expectativas de que la implementacién de las reformas en la década de los noventa

traeria consigo un alto y sostenido crecimiento econdmico no se dieron o al menos las

% Segun el andlisis de Romero (2014), después de 1981 el indice de ingreso por habitante se estancd al
tiempo que la participacion de las exportaciones como proporciéon del PIB aumentaban.
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tasas no fueron tan exitosas como las obtenidas antes de la crisis de deuda. La
apertura comercial elimino el sesgo exportador de la proteccion y estimulo las
exportaciones no petroleras pero el comercio internacional no evoluciono lo suficiente
para producir una expansiéon econémica importante (Ros, 2015). Explican Moreno-Brid y
Ros (2010), que la incapacidad de alcanzar una rapida formacion de capital, después
de la crisis de deuda, redujo la expansion del empleo en los sectores de alta
productividad y la modernizacion de la capacidad productiva al tiempo que se disminuy6
la demanda agregada. Ademas, la década de los ochenta es considerada la década
perdida. De acuerdo con Moreno-Brid y Ros (2010) en México el ingreso salarial total se
redujo en promedio 8.1% por afio entre 1983 y 1988, el gasto de gobierno en educacion
y salud se redujo, a partir de 1982 la tasa de mortalidad infantil y preescolar se elevo
asociada a deficiencias nutricionales, la crisis dejo una clase media relativamente

empobrecida y un niumero creciente de hogares en condiciones de pobreza.

2.2.2 El papel de lainversion publica.

El incremento de los precios del petréleo de 1979 a 1980 y un cambio favorable en los
términos de intercambio favorecieron el ingreso real anual del pais. Y al tiempo que el
auge de la inversion beneficio al transporte y la construccion, la produccion agricola
crecio en respuesta a los incentivos gubernamentales y la tasa de pobreza alimentaria
cayo de 25 a 22.5%, segun Moreno-Brid y Ros (2010). Los aumentos de los precios del
petroleo aumentaron los ingresos por exportacion de petrdleo a niveles mas altos a los
proyectados, y el incremento de las tasas de interés externas (en 1979 y 1980) asi
como la bonanza del petréleo origin6é una ilimitada disponibilidad de préstamos externos
al pais con condiciones mas favorables que al resto de los paises, adicional a esto, el
gobierno no optd por una reforma fiscal, pues sabia que implicaria una disminucion de

la inversion privada (Moreno Brid y Ros, 2010 y Tello, 1989).

La expansion fiscal fue reforzada en 1981 (la tasa de crecimiento de la inversion publica

real fue de 2.6%). Esta situacion fue estimulada por un facil acceso a financiamiento
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externo, por la fase del quinto afio de los seis del periodo presidencial (cuando el
gobierno en turno tiene prisa por cumplir sus planes y el control del gasto publico se
relaja) y también por una mala interpretaciéon de los precios del petréleo como una
situacion permanente y el nivel de tasas de interés (ver graficas A.2.6 y A.2.7) como un
asunto temporal, segun Tello (1989).

‘La fuga de capitales se convirtid, por mucho, en la causa mas importante del
desequilibrio en la balanza de pagos y, ante el creciente racionamiento del crédito
externo, de la reduccion resultante de las reservas internacionales del Banco Central.
En agosto de 1982, cuando las reservas oficiales estaban casi completamente
agotadas, la corriente de préstamos internacionales a México fue de pronto
interrumpida. A ello siguieron dramaticas nuevas devaluaciones, junto con la adopcion
de un tipo de cambio dual, y el gobierno suspendi6 los pagos de deuda externa, dando
asi inicio a la crisis internacional de la deuda.” Moreno-Brid y Ros (2010:188). Debido a
la fuga de capitales y que casi la mitad de la deuda tenia que pagarse en menos de un
afio, un cambio de politica era inevitable. En febrero de 1982 el gobierno de Lépez
Portillo opt6 por una contraccion fiscal con devaluacion, manteniendo la libre
convertibilidad del peso. En ese afo, la tasa de crecimiento anual real de la inversion

publica tuvo un decremento de 2.1% (ver gréafica A.2.2).

El abandoné del modelo de sustitucion de importaciones redefinio el papel del gobierno
en la economia. La reforma fiscal no se hizo esperar, este cambio redujo algunas de las
inequidades sociales® en el sistema fiscal del pais y se caracterizé por la disminucion
de las tasas impositivas, la eliminacién de diversos gravamenes y la ampliacion de la
base tributaria. De acuerdo con Moreno-Brid y Ros (2010), se establecié un impuesto al
valor agregado y un nuevo impuesto a los ingresos de las corporaciones, ademas, la
base impositiva fue ampliada al disminuir las oportunidades para la evasion y el proceso

administrativo fue simplificado®.

% La contribucion de uno de los cinco salarios minimos que en 1978 representaba 58% de los impuestos
al ingreso del trabajo se redujo a 28% en 1981, en tanto que la aportacion del rango mas alto (méas de 15
veces el salario minimo) pasoé de 8 a 25% del total.

% De acuerdo con Sobarzo (2009), la modificacion mas importante en el sistema tributario es la
introduccién del IVA (impuesto al valor agregado) en 1980, el cual que sustituyé al ISIM (impuesto de
ingresos mercantiles) y eliminando 25 impuestos federales y 300 estatales.
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En palabras de Romero (2014: 25) “El estado abandoné su papel como promotor de
desarrollo; se vendid al capital privado la mayor parte de las empresas publicas; se
desregularon muchos componentes de la vida econémica, como transportes, ingenieria

financiera, y se contrajo de manera drastica la inversion publica.”

Relatan, Clavijo y Valdivieso (2000), que a finales de 1980 la situacion de finanzas
publicas requirié la canalizacion del numero de empresas publicas, por lo que se
vendieron gran parte de ellas, ademas de que su privatizacion generaba ingresos al
estado. La privatizacion de las empresas publicas fue benéfica en tanto se asocié con el
objetivo de aliviar las restricciones de financiamiento de la inversion puablica y reducir la

carga al sector publico.

De acuerdo con Clavijo y Valdivieso (2000), de 1982 a 1987 se dio prioridad al
saneamiento fiscal primario y se tenia como objetivo generar un excedente comercial
gue permitiera servir la deuda externa publica y privada, para ello se redujeron los
subsidios y la inversion gubernamental. Especificamente hablando, la administracion de
Miguel de la Madrid puso en marcha un programa de estabilizacion ortodoxo que se
mantuvo hasta 1985 para contrarrestar el déficit fiscal, restaurar la estabilidad de
precios y del balance de pagos. Este enfoque logré una reduccion importante del déficit
comercial y de la cuenta corriente pero no pudo estabilizar la inflacion. En vista del
fracaso en la reduccion de los niveles de inflacion, en 1986 la politica dio un giro en pro
de la liberalizacion comercial. Sin embargo, en 1986 el derrumbe de los precios
internacionales del petréleo redujo a la mitad los ingresos del pais por exportaciones,
hecho que fue enfrentado con reajuste fiscal y una depreciacién del tipo de cambio. El
proceso de ajuste de las cuentas externas y del balance fiscal durante la crisis petrolera
(1984-1987) fue gracias al incremento de las exportaciones no petroleras
(principalmente manufacturas), estimuladas por el tipo de cambio. A finales de 1987 el
gobierno reconocio el fracaso de los programas ortodoxos para abatir la inflacion y puso

en marcha el Pacto de Solidaridad Econdmica.

Entre los afios de 1982 y 1987, la contraccion de la inversion publica fue severa, la tasa
de crecimiento de la inversion publica real promedio fue de -13.9%. La crisis del
mercado petrolero contrajo el ahorro externo publico, en consecuencia, hubo un
reajuste fiscal basado en el recorte de la inversion publica y del gasto corriente lo que

42



contrarresto la reduccién del ahorro interno. Era notable la necesidad de que la
economia mexicana tomara un nuevo rumbo, fue asi como el gobierno emprendié un

ambicioso programa de reformas econémicas.

Se puso en marcha una reforma en la politica comercial por lo que, el proteccionismo a
la industria nacional que se le habia otorgado en la década de los cuarenta disminuy6
gradualmente. La entrada en vigor del TLCAN (Tratado de libre comercio en América
del Norte) en 1994, institucionalizo formalmente la estrategia de liberacién comercial de
México. En el tratado Canada, Estados Unidos y México se comprometieron a eliminar
las barreras arancelarias y no arancelarias intrarregional y relajar las restricciones a la
inversion extranjera®’. La apertura comercial de México trajo consigo la firma de

tratados de libre comercio con numerosos paises®®.

En la politica industrial también hubo cambios. En mayo de 1996 el presidente Ernesto
Zedillo inauguro6 el Programa de Politica Industrial y Comercio Exterior (PROPICE), esta
estrategia rechazaba el regreso del proteccionismo comercial y el uso de subsidios
fiscales o financieros para promover las exportaciones o la inversién. Aunque en la
practica, este programa otorgaba una reduccidn de impuestos a ciertos insumos
importados. También se pusieron en marcha Programas de Importacion Temporal para
Producir Articulos de Exportacion (PITEX), el Programa de Empresas Altamente
Exportadoras (ALTEX) y la creacion del Sistema Mexicano de Promocién Externa
(SIMPEX).

El siguiente periodo presidencial, a cargo desarrollo Vicente Fox, estaba comprometido
con la liberalizacion comercial, sin embargo, pensaba que se tenia que instrumentar

politicas sectoriales, especificas, para estimular la inversion y el crecimiento econémico,

3" Moreno-Brid y Ros (2010) sefialan que México mantuvo temporalmente ciertas restricciones

comerciales en el sector agricola, la refinacion del petréleo y en la industria de equipos de transporte, con
el compromiso de eliminarlas gradualmente.

% De acuerdo con PRO MEXICO (2015). México cuenta diferentes tratados de comercio. Tratados de
libre comercio con Costa Rica, Nicaragua, Chile, Israel, Uruguay, Perd y Panama, asi como el TLC G3
con Colombia y Venezuela, el TLC TN con Guatemala, Honduras y El Salvador, un TLC UEM con la
Unién Europea, el TLC AELC con Liechtenstein, Islandia, Noruega y Suiza y un TLC Unico con Costa
Rica, ElI Salvador, Guatemala, Honduras y Nicaragua. También ha firmado Acuerdos de
Complementacién Econdmica (ACE), el ACE 66 con Bolivia, ACE 51 con Cuba, ACE 55 MERCOSUR-
AUTOMOTRIZ, ACE 53 con Brasil y ACE 54 MERCOSUR. Tiene Acuerdos de Alcance Parcial (AAP) con
Ecuador y Japén, cuenta con la Alianza del Pacifico (Chile, Colombia y Pert). Y el reciente Tratado de
Asociacion Transpacifico (TPP) con Australia, Brunei Darussalam, Canadd, Chile, Estados Unidos,
Japon, Malasia, Nueva Zelanda, Peru, Singapur y Vietnam.
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el presidente fijo como prioridad robustecer la competitividad de diversas industrias, sin
embargo, solo cuatro de doce industrias seleccionadas habian sido formalmente
puestos en marcha, en consecuencia, el bajo monto financiero y el prolongado atraso
en ponerlos en operacion impidié que dichos fondos tuvieran un impacto favorable. La
Unica actuacion significativa durante su mandato fue autorizar la importacion libre de

impuestos de insumos destinados a la exportacion, de acuerdo con Ros (2015).

En cuanto a las reformas fiscales en especial, en las reformas tributarias, declara
Sobarzo (2009), han sido pocas. En 2008 se cubica la sustitucién del Impuesto al activo
(IA) por el Impuesto Empresarial a Tasa Unica (IETU). La Gltima reforma fiscal, en 2014,
homologé la tasa del impuesto al valor agregado en el pais (16%), se elimin6 el
Impuesto Empresarial a Tasa Unica (IETU) y el ISR es ahora el tnico gravamen sobre
la renta. En lo que respecta a la contraccion de la inversion publica, como se ha
detallado a lo largo del capitulo, fue debido a las privatizaciones y los ajustes fiscales en
la década de los ochenta, Ros (2015). De 1980 a 2015 la tasa de crecimiento promedio
de la inversion publica real es de apenas el 3.9%. Afirma Sobarzo (2009), que México
necesita rebasar las reformas fiscales, pasar de cambios puramente tributarios y optar

por una reforma que incomode a la inversion y al gasto.
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ANEXO 2.1 Gréficas

Gréfica A.2.1 Tasa de crecimiento anual del PIB real de México: 1940-2015. (Porcentaje)
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Fuente: Elaboracioén propia con informacién estadistica detallada en anexo 3.1.
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Gréfica A.2.2 Tasa de crecimiento anual de la inversion publica real de México: 1940-2015. (Porcentaje)
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Fuente: Elaboracion propia con informacion estadistica detallada en anexo 3.1.
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Gréfica A.2.3 Inversion privada real de México: 1940-2015. (Logaritmos)
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Fuente: Elaboracion propia con informacion estadistica detallada en anexo 3.1.
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Gréfica A.2.4 Inversion extranjera directa real de México: 1940-2015. (Logaritmos)
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Fuente: Elaboracion propia con informacién estadistica detallada en anexo 3.1.
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Gréfica A.2.5 Crédito otorgado al sector privado real de México: 1940-2015. (Logaritmos)
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Fuente: Elaboracion propia con informacion estadistica detallada en anexo 3.1.
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Gréfica A.2.6 Tasa de interés real de México: 1940-2015. (Logaritmos)
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Fuente: Elaboracion propia con informacion estadistica detallada en anexo 3.1.
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Gréfica A.2.7 Tasa de interés real extranjera: 1940-2015. (Logaritmos)
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Fuente: Elaboracion propia con informacion estadistica detallada en anexo 3.1.
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Gréfica A.2.8 Inflacién de México: 1940-2015. (Logaritmos)
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Fuente: Elaboracion propia con informacion estadistica detallada en anexo 3.1.
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Gréfica A.2.9 Tipo de cambio real de México: 1940-2015. (Logaritmos)
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Gréfica A.2.10 Deuda publica externa real de México: 1940-2015. (Logaritmos)
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Fuente: Elaboracion propia con informacion estadistica detallada en anexo 3.1.
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CAPITULO 3

RELACION DE LARGO PLAZO ENTRE LA INVERSION PUBLICA Y EL
PRODUCTO INTERNO BRUTO DE MEXICO

En el capitulo uno se explicé la importancia del crecimiento econdmico en un pais y las
variables que pueden determinar su comportamiento con base en la revision de
literatura. En el capitulo dos se revisdé el comportamiento historico de la inversion

publica y del PIB de México.

A lo largo de este capitulo se explicara la metodologia a seguir para modelar la relacion
entre los niveles de inversion publica y el Producto Interno Bruto de México en el largo
plazo, a la vez que se toma en cuenta el efecto de otras variables mediante un modelo
de cointegracion. La aplicacion de esta metodologia tiene el objetivo de demostrar que
existe una relacion de equilibrio en el largo plazo entre estas variables. Las variables
utilizadas para el analisis se detallan en el anexo 3.1 en cuanto a su periodicidad,

transformacion, unidades y fuente.
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3.1 Aspectos metodolégicos

3.1.1 Cointegracion

Con base en el articulo de Engle y Granger (1987), la prueba de cointegracion sirve
para explicar el comportamiento de las variables en el largo plazo.

Aunque las series de tiempo econOmicas podrian ser no estacionarias, existe la
posibilidad de que una combinacién lineal de ellas pudiera ser estacionaria®®. De ser
asi, Engle y Granger (1987) afirman que puede haber una relacion de equilibrio de largo

plazo a lo que llama cointegracion.
Considerando una regresion lineal simple
Yo = B1 + BoX: + &

donde X; y Y; son procesos estocasticos no estacionarios. Una combinacion lineal de

estas variables podria ser estacionaria. Reorganizando:
& =Y, — B1 — B X¢
Si ¢, es estacionaria, | (0), entonces se dice que las variables X y Y estan cointegradas.

Las variables propuestas para modelar el PIB de México a partir del desarrollo del

capitulo tedrico se exponen en la expresion (3.1).
PIB; = f(IPUBy, IPRIV;,IED,, CRED,, TIR;, TIRE;, INF;, TCR;, DEU,) (3.1)

donde IPUB, es la inversion publica, IPRIV, es la inversion privada, IED, es la inversion
extranjera directa, CRED, es el crédito otorgado al sector privado, TIR; es la tasa de
interés real nacional, TIRE, es la tasa de interés real extrajera, INF, es la tasa de

inflacion, TCR, es el tipo de cambio real y DEU, es la deuda externa.

Estableciendo la relacion de equilibrio de largo plazo como una funcion lineal tenemos:

% De acuerdo con Gujarati y Porter (2010), se dice que un proceso estocastico es estacionario si su
media y su varianza son constantes en el tiempo y si el valor de la covarianza entre dos periodos
depende solamente de la distancia o rezago entre ellas y no del periodo de tiempo en el cual se ha
calculado.
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PIB, = By + B.IPUB, + B,IPRIV, + B31ED, + B,CRED, + BsTIR, + BsTIRE, + B,INF, +
BsTCR, + +PoDEU, + &, (3.2)

donde ¢; sigue un proceso estacionario si las series estan cointegradas. Los signos
esperados para los coeficientes son: By, B2, B3, B4 Bs > 0Y Bs, Be, B7 < 0. El coeficiente

de S5 puede ser positivo 0 negativo.

A partir de la expresion (3.2) se puede definir la desviacion de equilibrio de largo plazo
(error de equilibrio) como:

& = PIBp, — By — BLIPUB, — B,IPRIV, — B31ED, — B,CRED, — BsTIR, — BsTIRE, —
B,INF, — BsTCR, — BoDEU, (3.3)

Reorganizando
& = BX;

donde: X; es un vector que contiene todas las variables y § es un vector de coeficientes

de todas las variables.

Los componentes del vector X, estan cointegrados de orden (d, b)*°, denotado como:
X.~CI(d,b). Si: todos los componentes de x, son | (d) y 2) existe un vector f =
(B1, B2, -, Br) para que la combinacion lineal BX,~I(d —b),b > 0; el vector B se

denomina vector de cointegracion (Engle y Granger, 1987).

Si se encuentra que la serie ¢, es estacionaria, la cual se puede denotar como | (0), se

puede afirmar que las variables del vector X, estan cointegradas.

3.1.2 Prueba de raiz unitaria

Siguiendo la légica de Gujarati (2003), partimos de un proceso autoregresivo:

Yo =pYea tu, (3.4)

“ De acuerdo con Engle y Granger (1987), se dice que una serie sin componente determinista, invertible después
de diferenciar d tiempos, estd integrada de orden d, / (d).
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donde u, es un término de error con ruido blanco.

Si —1 < p < 1 el proceso es estacionario, | (0). Si p = 1 presenta un problema de raiz
unitaria, es decir es un proceso estocastico no estacionario. Se dice que una serie es
no estacionaria si debe aplicarse el operador de diferencia al menos una vez. Es decir,
si se aplica una vez la serie es integrada de orden 1, | (1) y si se aplica dos veces | (2).
Usualmente dos diferenciales es suficiente. Por razones practicas*, restando Y,_, de
ambos lados en (3.4), tenemos que:

Yo =Yia=pYr1 Vi1t u
Yo=Y =(p@-DYy +u,
Sintetizando
AY; = 8Y_ 4 +u, (3.5)
donde: A es el Operador de primera diferenciay § = (p — 1).

Por lo tanto, en la practica en vez de estimar (3.4) se calcula (3.5), donde la hipotesis
nula es que 6 =0, es decir, p =1, lo que significa que la serie de tiempo es no
estacionaria. Si § es negativa y estadisticamente diferente de cero, se infiere que Y; es

estacionaria.

Se podria pensar que para averiguar si el coeficiente estimado de Y;_; en (3.5) es 0 no
cero, es factible utilizar la prueba t usual. Sin embargo, bajo la hipotesis nula (§ = 0), el
valor de t del coeficiente estimado de Y;_; no tiene una distribucion normal asintotica
(incluso en muestras grandes), (Gujarati, 2003). No obstante, Dickey y Fuller (1979)
probaron que bajo la hipoétesis nula (6§ = 0), el valor estimado t del coeficiente Y;_; de la

expresion (3.5) sigue el estadistico 7 (tau)*.
La prueba Dickey y Fuller (DF) se estima bajo tres diferentes hipotesis:

1. Y; es una caminata aleatoria

*1 Sj se hace simplemente la regresion de Y, sobre su valor rezagado un periodo y se encuentra que la p
estimada es estadisticamente igual a 1, argumenta Gujarati (2003), entonces Y, es no estacionaria.

*2 De acuerdo con Gujarati (2003), Dickey y Fuller han calculado los valores criticos del estadistico tau
con base en las simulaciones de Monte Carlo, sin embargo, su tabla es limitada. Ante esto, Mackinnon
(1991) ha preparado tablas mas extensas.
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AY, = Y4 + uy (3.6)
2. Y, es una caminata aleatoria con variaciones
AYt - ﬁl + 6Yt_1 + ut (37)

3. Y, es una caminata aleatoria con variaciones alrededor de una tendencia

estocastica
AYt = ﬁl + ,BZt + 6Yt_1 + ut (38)

Hasta ahora se supone que u, no esta correlacionado. Dickey y Fuller (1979)
desarrollaron una prueba cuando el término de error si esté correlacionado. Esta prueba
se conoce como Dickey Fuller Aumentada (DFA). En esta prueba se aumenta a la
ecuacion, por ejemplo (3.5), la variable dependiente AY, rezagada para capturar la

autorrelacion:

m

i=1
donde: ¢, es un término de error que sigue un ruido blanco y AY;_;= (Y;—; — Y;_,), AY;_,=
Yz = Yi3)seos AV = (Ve — Yieom)-

En esta prueba se sigue probando la hipétesis nula, § = 0, y se sigue la misma
distribucion asintética del estadistico 7, por lo que se pueden utilizar los mismos valores

criticos.

A diferencia de la prueba DFA que ajusta la prueba DF agregando los términos de
diferencia rezagados para evitar una posible correlacion serial en los términos de error.
La prueba de Phillips y Perron (1988) modifica el estadistico de prueba de modo que no
se necesitan rezagos adicionales de la variable dependiente cuando los errores estan
correlacionados. Siguiendo la logica de Enders (2010), tenemos las siguientes

ecuaciones de regresion:
Ve =0ao+aiye_1 + [ (3.9)

- - N T
y Yt = Qg + AQ1Yt-1 T Ay (t - 5) + U (3.10)
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donde T es el niumero de observaciones y u; el término de error que sigue un ruido

blanco pero no hay requisito de que el término de error este correlacionado.

La prueba de Phillips Perron (PP) permite que las perturbaciones sean ligeramente
dependientes. Phillips y Perron caracterizan las distribuciones y derivan las estadisticas
de prueba que pueden usarse para probar hipétesis*® sobre los coeficientes a; y a; bajo

la hipétesis nula de que los datos son generados por

Ye = Ye-1 T Ue

Los valores criticos para las estadisticas de PP son precisamente los dados para la
prueba de Dickey-Fuller.

Con el fin de determinar el orden de integracion** de las series, se utilizaron las pruebas
de Dickey y Fuller Aumentada (1979), DFA y la de Phillips y Perron (1988), PP. En
general, mientras el estadistico de ADF o el estadistico de PP sean mayores en valores
absolutos con respecto de los valores criticos propuestos por Mackinnon (1996) se
puede rechazar la hipotesis nula (existencia de raiz unitaria). Ademas, un valor p
asociado al estadistico t menor a 0.05 confirmaria el rechazo de la hipotesis nula de no

estacionariedad.

3.2 Analisis exploratorio de las variables

A continuacién, se presentan las graficas del comportamiento conjunto de la variable
dependiente, PIB, con la inversion publica y las variables de politica econémica que se
han propuesto para explicar el crecimiento econémico de México. Ademas, se muestran

sus estadisticas basicas y las pruebas de raiz unitaria de DFA Y PP.

* De acuerdo con Enders (2010), Las estadisticas de prueba mas Utiles son las siguientes:

Z(tay): utilizado para prueba de la hip6tesis aj=1

Z(td,): utilizado para prueba de la hipotesis @, = 1

Z(td,): utilizado para prueba de la hipétesis @, = 0

Z(t¢3): utilizado para prueba de la hipétesisd, =1y d, =0

* “Se dice que una serie sin componente determinista que tiene una representacion ARMA estacionaria,
invertible después de diferenciar d tiempos, es integrada de orden d, denotada X,~I (d)” (Engle y
Granger, 1987:252).
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Con el fin de mejorar la visualizacion del comportamiento de las variables, expuestas en
las gréficas de esta seccion, se aplicé logaritmo. En el caso de las variables inflacion y
tasa de interés real doméstica y extranjera (representadas en porcentaje) se sumoé un
50% con el fin de evitar nimeros negativos y aplicar la transformacion de Box y Cox
(1964).

Al observar la evolucion del PIB de México, asi como la de la inversion publica (ambos
en logaritmos) vemos que el comportamiento de ambas series es creciente y comparten
los periodos de expansion y contraccion, hecho que se puede observar en la gréafica 3.1
y en la grafica 3.2 La relacion positiva entre las series se puede explicar con la literatura
revisada en el apartado tedrico y los sucesos histéricos documentados en el capitulo 2.

Grafica 3.1 PIB e inversion publica, 1940-2015. (Logaritmos)
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Fuente: Elaboracion propia con informacion estadistica detallada en anexo 3.1.
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Gréfica 3.2 Comportamiento conjunto del PIB y de la inversiéon publica, 1940-2015.
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Fuente: Elaboracion propia con informacion estadistica detallada en anexo 3.1.

Grafica 3.3 Comportamiento conjunto del PIB y de la inversion privada, 1940-2015.
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Fuente: Elaboracion propia con informacion estadistica detallada en anexo 3.1.



Gréfica 3.4 Comportamiento conjunto del PIB y de la inversion extranjera directa, 1940-
2015. (Logaritmos)

Fuente: Elaboracion propia con informacion estadistica detallada en anexo 3.1.

Grafica 3.5 Comportamiento conjunto del PIB y del crédito, 1940-2015. (Logaritmos)
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Fuente: Elaboracion propia con informacion estadistica detallada en anexo 3.1.
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Gréfica 3.6 Comportamiento conjunto del PIB y de la tasa de interés real de México,

LTIR

Fuente: Elaboracion propia con informacion estadistica detallada en anexo 3.1.

1940-2015. (Logaritmos)
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Grafica 3.7 Comportamiento conjunto del PIB y de la tasa de interés real externa, 1940-

LTIRE

Fuente: Elaboracion propia con informacién estadistica detallada en anexo 3.1.
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Gréfica 3.8 Comportamiento conjunto del PIB y de la tasa de inflacion de México, 1940-

LINF

Fuente: Elaboracion propia con informacion estadistica detallada en anexo 3.1.

Grafica 3.9 Comportamiento conjunto del PIB y del tipo de cambio real de México, 1940-

LTCR

Fuente: Elaboracion propia con informacion estadistica detallada en anexo 3.1.
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Gréfica 3.10 Comportamiento conjunto del PIB y de la deuda publica externa, 1940-
2015. (Logaritmos)
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Fuente: Elaboracion propia con informacion estadistica detallada en anexo 3.1.

En las gréficas 3.3, 3.4 y 3.10, respectivamente, se observa una relacion positiva del
PIB con la inversion privada, la inversion extranjera directa y la deuda externa y en la
grafica 3.5, aunque no es muy claro, también se observa una posible relacion positiva
del PIB con el crédito. En cambio, al observar las graficas del comportamiento conjunto
del PIB con las tasas de interés real doméstica y extranjera, de la inflacion y del tipo de

cambio real no aparece una relacion clara.

3.2.1 Estadisticas basicas de las variables.

Los datos estadisticos de las variables que se presentan en el cuadro 3.1 se basan en
sus tasas de crecimiento anual. De acuerdo con las cifras mostradas, el crecimiento
promedio del PIB real a lo largo de los afios de analisis fue del 4.6%. Pese a la

importancia de la inversion publica en el presente analisis, el crecimiento promedio de
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la inversion privada fue ligeramente superior al crecimiento promedio de la inversion
publica (en 0.09%) aunque, fue aun mayor el crecimiento medio de la inversion

extranjera directa (22.44%).

En cuanto a la volatilidad de las tasas de crecimiento anual de las variables: la deuda
externa ocupa el primer lugar con una desviacidén estandar de 1,327.10% ademas de
que su valor maximo y minimo son los mas alejados en comparacién con las demas
series; la inversion extranjera directa, la tasa de interés real y la inflacion tienen una
desviacion estandar de 74.38%, 48.84% y 34.71% respectivamente; en el caso de la
tasa de interés real extranjera, el tipo de cambio real, el crédito, la inversion publicay la
inversion privada la desviacion es menor al 20% pero mayor al 11%; la variable del PIB
obtuvo la menor dispersion con una desviacion estandar de 3.54% asi como el menor
alejamiento entre sus valor maximo (14.46%) y minimo (-4.67%) de tasa de crecimiento.
Ademas, de acuerdo con los coeficientes de sesgo y curtosis ninguna de las variables

utilizadas para el analisis sigue una distribucion normal.
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Cuadro 3.1 Estadisticas basicas de las variables para el andlisis del PIB de México

PIB | IPUB | IPRIV IED CRED TIR TIRE INF TCR DEU
Media 460 | 6.41 | 6.50 | 22.44 | 4.50 10.24 1.83 4.88 0.62 159.79
Mediana 450 | 5.64 | 5.56 3.05 7.37 0.43 -0.33 0.86 -2.54 -1.18
Maximo 14.46 | 40.81 | 41.07 | 317.29 | 46.63 | 164.53 | 98.01 | 133.33 | 117.74 | 11493.97
Minimo -4.67 |-29.27|-21.33| -76.53 | -73.55 | -67.60 | -56.18 | -64.00 | -19.67 -84.74
Desviacion
estandar 354 [15.35|12.09 | 74.38 | 17.30 | 48.84 | 19.82 | 34.71 18.12 1327.10
Skewness -0.28 | -0.02 | 0.42 191 -1.38 1.20 2.09 141 411 8.47
Kurtosis 3.74 | 2.71 | 3.66 7.22 7.62 4.47 12.47 5.80 25.18 72.87
Jarque-Bera | 2.69 | 0.27 | 3.57 | 101.01 | 90.38 | 24.62 | 334.95 | 49.28 | 1747.72 | 16152.81
Probabilidad | 0.26 | 0.87 | 0.17 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00

Fuente: Elaboracion propia con informacion estadistica detallada en anexo 3.1.
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3.2.2. Estacionariedad en las variables

De acuerdo con los resultados mostrados en el cuadro 3.2, correspondientes a las

pruebas de raiz unitaria DFA y PP, aplicadas en niveles, solo la inversion extranjera

directa, el tipo de cambio real y la tasa de interés real externa son estacionarias, la IED

supera la prueba de hasta el 1% mientras que el tipo de cambio real y la tasa de interés

real externa son validas al 5% de significancia, en el resto de las variables se acepta la

hipotesis nula de no estacionariedad.

Los resultados de ambas pruebas para la primera diferencia de las series muestran que

todas las variables son estacionarias al 5% de significancia, incluso al 1%. Esto quiere

decir que las series son integradas de orden uno, | (1), por lo que se puede realizar el

analisis de cointegracion.

Cuadro 3.2 Pruebas de raiz unitaria

Prueba ADF Prueba Phillips-Perrén
Variable | Primeras . Primeras
Niveles | . Niveles . .
Diferencias Diferencias
PIB -0.152 -6.633 -0.259 -6.827
(0.993) (0.000) (0.991) (0.000)
-1.739 -8.565 -1.801 -8.595
IPUB
(0.724) (0.000) (0.695) (0.000)
-1.959 -7.717 -1.954 -7.692
IPRIV
(0.614) (0.000) (0.616) (0.000)
ED -4.337 -9.303 -4.275 -17.549
(0.005) (0.000) (0.006) (0.000)
-1.974 -8.961 -1.961 -8.952
CRED
(0.606) (0.000) (0.613) (0.000)
TR -2.020 -7.321 -1.402 -7.289
(0.581) (0.000) (0.853) (0.000)
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Cuadro 3.2 Pruebas de raiz unitaria (continuacion)

Prueba ADF Prueba Phillips-Perron
Variable | Primeras _ Primeras
Niveles | _ Niveles _ _
Diferencias Diferencias
-1.375 -10.296 -3.436 -16.052
TIRE
(0.860) (0.000) (0.054) (0.000)
INE -2.693 -8.412 -2.424 -10.918
(0.242) (0.000) (0.365) (0.000)
-3.543 -8.031 -3.797 -9.775
TCR
(0.042) (0.000) (0.022) (0.000)
-2.366 -8.194 -2.445 -8.194
DEU
(0.394) (0.000) (0.354) (0.000)

Fuente: Elaboracion propia con informacion estadistica detallada en anexo 3.1.
*Las pruebas en niveles (logaritmos de las series) se realizaron con tendencia e
intercepto y en primeras diferencias solo se incluyo intercepto. Los valores entre

paréntesis son los valores p.

3.3. Andlisis de cointegracion

De acuerdo con la metodologia de Engle y Granger (1987), una vez obtenida la posible
regresion de cointegracion, partiendo de la expresion (3.5), mediante una regresion de
minimos cuadrados ordinarios (MCO) con las variables en niveles (logaritmos) y la
evaluacion de la significancia estadistica (al 10%) de los coeficientes obtenidos, se

evalla la estacionariedad de los residuos respectivos.

Debido a que no se analiza una serie original, sino una serie generada a partir de una
regresion, los valores criticos de Mackinnon (1996) no son eficientes para evaluar su
estacionariedad. Por ello, para evaluar la aceptacion o rechazo de la hipétesis nula de
no estacionariedad en los residuos de la regresion se utilizan los valores criticos

propuestos por Davidson y Mackinnon (1993, tabla 20.2:722).
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La metodologia de “lo general a lo especifico”

permiti6 obtener un modelo

parsimonioso. En la primera regresion efectuada en niveles (logaritmos), como se

puede observar en el cuadro 3.3, la tasa de interés real domestica (TIR), la tasa de

interés real externa (TIRE), la inflacién (INF) y el tipo de cambio real (TCR) resultaron

no significativas en el modelo.

Cuadro 3.3 Posibles variables explicatorias del PIB de México para el periodo 1940-

2015

Variable | Coeficiente EStaciiStiCO Prob.
Constante 4.431 5.906 0.000
IPUB 0.268 6.278 0.000
IPRIV 0.538 11.840 0.000
IED 0.046 2.514 0.014
CRED -0.111 -4.916 0.000
TIR -0.054 -1.543 0.127
TIRE 0.272 1.052 0.297
INF 0.072 1.017 0.312
TCR 0.129 1.278 0.205
DEU 0.020 2.070 0.042

Fuente: Elaboracion propia con informacion estadistica detallada en anexo 3.1.

Para probar que los residuos de la regresion, mostrados en la grafica 3.11, son

estacionarios se aplico la prueba de raiz unitaria de DFA. Esta prueba arrojo un
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estadistico de -4.368, que excede a los valores criticos* correspondientes al 10% de
significancia. Es por esto que se rechaza la hipotesis nula de no cointegracion, aunque
la evidencia es relativamente débil.

Por lo tanto, al parecer, de acuerdo con los resultados del cuadro 3.4 y de la prueba de
raiz unitaria aplicada a los residuos de la regresion, la dindmica de largo plazo del PIB
de Meéxico es explicada por la inversion publica, la inversion privada, la inversion
extranjera directa, el crédito otorgado al sector privado y la deuda externa. En

consecuencia, la regresién cointegradora es

PIB = 5961+ 0.277IPUB + 0.4771PRIV + 0.057IED — 0.085CRED + 0.035DEU

Cuadro 3.4. Variables explicatorias del PIB. 1940-2015

Variable | Coeficiente EStaiiStiCO Prob.
Constante 5.961 24.778 0.000
IPUB 0.277 6.728 0.000
IPRIV 0.477 11.817 0.000
IED 0.057 3.026 0.035
CRED -0.085 -4.120 0.001
DEU 0.035 4.446 0.000

Fuente: Elaboracion propia con informacion estadistica detallada en anexo 3.1.

*® Los valores criticos propuestos por Davidson y Mackinnon (1993, tabla 20.2:722) para cinco variables
son: -4.9587 al 1%; -4.4185 al 5%, y -4.1327 al 10%.
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Gréfica 3.11 Residuos de la regresion cointegradora
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Fuente: Elaboracion propia con informacion estadistica detallada en anexo 3.1.

De acuerdo con los resultados que arrojo el analisis de cointegracion. La evolucion del
PIB de México depende del crecimiento del capital de una economia, es decir, de la
inversion publica, privada y extranjera. En particular, los resultados sugieren que los
periodos de expansion de la inversién publica permitieron el crecimiento acelerado y
gue al contraerse ésta el ritmo de crecimiento también disminuyd. En general, corrobora
gue, la intervencion gubernamental, via inversion publica, es benéfica para el
crecimiento econémico de México en concordancia con la fundamentacion tedrica de
De Gregorio (2007) y de Barro (1990), asi como el analisis histérico realizado por
Moreno-Brid y Ros (2010).

Sin embargo, no hay que olvidar que la participacion del gobierno es limitada y el
crecimiento econémico no depende Unicamente de la inversion publica, por lo que es
necesaria la participacion del sector privado. En similitud con el analisis de Romero
(2012), tanto la inversién publica como la inversion privada tienen un efecto positivo
sobre el crecimiento econémico de México. Ademas, Romero (2012) toma en cuenta el
efecto positivo de la inversion extranjera directa sobre el crecimiento econémico de

México, aunque, la considera complementaria. Los resultados obtenidos en la regresion
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cointegradora muestran el efecto positivo de la inversion extranjera directa que
concuerda con la argumentacion de Angosin y Mayer (2000) y de Loria, (2009), de que

el crecimiento del capital extranjero es favorable para el crecimiento de una economia.

En el caso del crédito se esperaba que este tuviera un efecto positivo sobre el
crecimiento economico de México. Sin embargo, el resultado de la regresion muestra
gue este tiene un efecto adverso, lo que podria explicarse porque la tasa de interés real
es superior a la tasa de rendimiento de la inversién, como argumenta Ros (2015).

De acuerdo con la regresion cointegradora, la deuda tiene un efecto positivo sobre el
crecimiento econdmico. Sin embargo, de acuerdo con la revision de literatura, se ha
pensado que el aumento del nivel de deuda puede contraer el producto debido a que
los agentes economicos pensarian que los niveles de deuda se van a traducir en
impuestos futuros sobre su renta. No obstante, si la deuda se utiliza en inversion de

capital puede tener un efecto positivo sobre el crecimiento economico.
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ANEXO 3.1 Descripcién de variables utilizadas en el analisis del PIB de México

VAR?

UNIDADES
ORIGINALES

TRANSFORMACIONES

UNIDADES
FINALES

FUENTE

Producto Interno Bruto (PIB)

De 1940 a 1980.
Millones de antiguos

pesos corrientes
(anuales)

De 1980 a 1993.
Miles de pesos
corrientes
(mensuales)

De 1993 a 2015.
Millones de pesos
corrientes.

-De 1940 a 1979, se trasformaron millones
de viejos pesos a millones de nuevos
pesos.

-De 1980 a 1993 la serie estaba mensual
y transform6 a anual aplicando promedio
aritmético.

-Empalme  de las tres  series.
-Se transformoé la serie nominal a precios
constantes de 2008 (indice de precios
implicitos).

Millones de
pesos
constantes
de 2008.

-De 1940 a 1970. INEGI.
Estadisticas Histéricas de México.
20009.

-De 1971 a 1978. INEGI. Sistema de
Cuentas Nacionales. 1970.

-De 1979 a 1980. INEGI. Sistema de
Cuentas Nacionales. 1982.

-De 1980 a 2007. INEGI. Sistema de
Cuentas Nacionales. Series que ya
no se actualizan.

-De 1993 a 2015. INEGI. Sistema de
Cuentas Nacionales.

Inversion Pablica (IPUB)

De 1940 a 1992.
Millones de antiguos
pesos (anual).

De 1993 a 2015.
Millones de pesos
(anual).

-De 1940 a 1979, se trasformaron millones
de viejos pesos a millones de nuevos
pesos. -Se realizé
el empalme de las dos series.
-Se transformoé la serie nominal a precios
constantes de 2008 (con el indice de
precios implicitos).

Millones de
pesos
constantes
de 2008

-De 1940 a 20083. INEGI.
Estadisticas Historicas de
México.2014.

-Para 2003 y 2014. INEGI. Sistema
de Cuentas Nacionales.
-Para 2015: SHCP. Transparencia
Focalizada Rendicion de cuentas.
Transparencia presupuestaria.
Observatorio del gasto.
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2 | UNIDADES UNIDADES
VAR ORIGINALES TRANSFORMACIONES FINALES FUENTE
-De 1940 a 1965. La economia
mexicana en cifras, NAFINSA.
-De 1966 a 1974. Informe anual de
1980 (tercera parte). BANCO DE
MEXICO.
S .
o Millones de -De ) 1_974 a 1980. Anu_arlo
a De 1940 a 1990 las | -De 1940 a 1990 los datos se pasaron a Estadistico de los Estados Unidos
= cifras son en millones | millones de nuevos pesos. pesos Mexicanos 1980, INEGI.
S o constantes de
© de viejos pesos. _ _ 2008 _
Z -Encadenamiento de la serie. ' -De 1980 a 1991. Anuario
? De 1991 a 2015 las ) Estadistico de los Estados Unidos
‘0 cifras son en millones | -Se deflactd la serie completa (Indice de Mexicanos 1992, INEGI.
o de nuevos pesos. precios implicitos base 2008).
2 -De 1987 a 1997 sistema de cuentas
= nacionales, INEGI.
-De 1995 a 2004. Anuario
Estadistico de los Estados Unidos
Mexicanos 2007, INEGI.
-De 2003 a 2015. Sistema de
Cuentas Nacionales. INEGI.
De 1940 a 1999 las
B cifras estan | -De 1940 a 1999 se pasaron los datos a De 1940 a 1999 Estadisticas
S 3 W | expresadas en miles | millones de dolares. Millones de | . i« oo de México. INEGI
» = =< | de délares. -Empalme de la serie. délares a ' '
2SS b : . . . . De 1999 a 2015: Banco de
o g o | De 1999 a 2015 las | -Se transformd la serie nominal a precios | precios  de informacion econémica. INEGI
£ 35,9:’ cifras estan | constantes de 2008 (Indice de precios | 2008. ' '
T | expresadas en | implicitos).

millones de doélares.
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cambio (calculada anteriormente para la
tasa de interés nominal).

UNIDADES UNIDADES
a

VAR ORIGINALES TRANSFORMACIONES FINALES FUENTE
s O . . )
— S Las cifras de la serie -De 1940 a 1989. La economia
o — - . .
g(_ﬁ a ?g%elalloegggg estan -De 1977 a 1990 las cifras se pasaron a )r/nle;gi?na en cifras, NAFINSA (1966
g}_@% expresadas en miles nlg:’lr?;;zwgedzﬁzossérie Ig/l;lé%r;es dz -De 1990 a 1993. Informe anual
= 92 [ ) . " . . : =
2908 de millones de pesos. -Se transformoé la serie nominal a precios | precios  de 1991, BANCO  DE MD,(I.CO'
o E 21940 a 1977 y de constantes de 2008 (indice de precios | 2008 -De 1994 a 2010. Datos historicos
282|199 a 2015 en | PRl P ' de México, INEGI.
T g millones de pesos. P ' -De 2011 a 2015. Estadisticas de
e BANCO DE MEXICO.
Ow©

o]

Se aplicé la metodologia de la paridad de

= las tasas de interés:

E

_8 La tasa de interés nominal (i=r+e) se Tasa de

= - : i .

) Se calculé a partir de calculo_ a_pamr d(_a suma de Ig tasa de interés Bonos del tesoro a 90 dias. Federal

= - 4 depreciacion del tipo de cambio y se la . Reserve Bank.

© la tasa de interés de ; , X nominal

S ; tasa de interés real de Estados Unidos. .

T Estados Unidos La tasa de interé | (Rvex. = € (promedio -Tipo de cambio nominal. INEGI

S (bonos del tesoro a 90 | -2 tasa de interes rea (Rex. = (feva = 87 = anual). BaFr)lco de México ' y

" dias) expresada en g) de R la t de interé | Tasa de '

b= porcentaje (promedio | ~°NY€ Reua €S [a fasa de INteres real | jioag  yeal | . . -

Q anual) extranjera (EUA) y S® es la tasa de (promedio -Indice de Precios Implicitos. INEGI.

£ ' depreciaciébn o apreciacion del tipo de

o anual).

©

o

(2]

«

|_

m es la inflacion, calculada a partir del
indice de precios implicitos (variacion) de
México.
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UNIDADES

UNIDADES

a
VAR ORIGINALES TRANSFORMACIONES FINALES FUENTE
(%)
2 o De 1940 a 1954. T_asa -De 1940 a 1954 se transformaron datos
‘qc:')' oo mensual. Porcentaje mensuales en anuales  aplicando
c=uw
a ) o . )
2 Eg = | De 1954 a 2015. Tasa promedios aritmeticos. Porcentaje Federal Reserve Bank.
© ® | de interés anual. .
[¢)] -
E et Porcentaje Empalme de las dos series
-De 1940 a 1970. INEGIL.
Estadisticas histéricas de México
20009.
-Empalme de series de base 1970 y 1980.
-De 1960 a 1987. INEGI. SCNM.
De 1940 a 1970 | Encadenamiento de series de base Producto Interno bruto por ramas de
Deflactor 1970=100 1993. actividad econémica.
é?e?lgctor 1%80=1%%87' - Empalme de series de base 1993 y base -De 1980 a 1997. INEGI. SCNM.
2008. Porcentaje Series histéricas del producto

Inflacion (INF)

De 1987 a 2004.
Deflactor 1993=100
2004 a 2015.
Deflactor 2008=100

- Empalme de series de base 1980 y base
2008.
tasa de

-Aplicacion de férmula de

crecimiento

interno bruto trimestral, 1980-1998.
Base 1993.

-De 1988 a 2004. Banco de México.

Produccion. Indice de precios
implicito base 1993=100.
-De 1993 a 2015. INEGI. Sistema

de Cuentas Nacionales de México.
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dolar) en porcentaje.

Estados Unidos se encontraron a precios
de 2009, por lo que se pasaron a precios

UNIDADES UNIDADES
a
VAR ORIGINALES TRANSFORMACIONES FINALES FUENTE
= i _ . -Tipo de cambio nominal 1940-
) -S*e calculd el tipo de cambio real (TCR = 2013. Estadisticas histéricas de
o , . ) a partir del tipo de cambio nominal, México, (moneda y banca) INEGI.
S ___ | Se tomo el tipo de | p" =
E& | cambio nominal | indice de precios nacional y extranjero. coe:thntes De 2013 & 2015 BANCO DE
' Para el caso del indice de precios de - :
8 £ | (promedio anual peso/ p de 2008 MEXICO.
o
(@]
2
|_

de 2008.

-indice de precios de EUA: Federal
Reserve Bank.

Deuda publica externa
(DEUV)

De 1940 a 1980.
Millones de antiguos

pesos anuales

De 1980 a 2015.
Millones de pesos
anuales.

-De 1940 a 1979, se trasformaron millones
de antiguos pesos a millones de nuevos
pesos.

-Se realiz6 el empalme de las series.

-Se transformoé la serie nominal a precios
constantes de 2008 (indice de precios
implicitos).

Millones de
pesos
constantes
de 2008

-De 1940 a 1982. NAFINSA.
Economia Mexicana en Cifras. 1986

-De 1980 a 2008. INEGI.
Estadisticas Histéricas de Meéxico.
2009

-De 1990 a 2015. Banco de México.
Finanzas publicas. Deuda neta del
sector

a/ indica el nombre y nomenclatura de la variable.
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CONCLUSIONES Y RECOMENDACIONES

Ya se ha dicho que el nivel de crecimiento de una economia determina los niveles de
ingreso y bienestar del pais y que se ha convertido en un objetivo central de politica
econdémica. Al observar que la dindmica del PIB de México se ha desacelerado en las
Ultimas tres décadas al tiempo que los niveles de inversidon publica también han
disminuido, motivé a indagar sobre el efecto que tiene la inversiéon publica sobre el PIB
de México.

En este sentido, el comprobar el efecto favorable que tiene la inversion publica sobre el
crecimiento econémico de México en el periodo de 1940 a 2015 ha sido el principal
objetivo de este trabajo de tesis.

Por un lado, la teoria econdmica ha argumentado que la actuacion del gobierno, via
inversion publica, tiene un papel fundamental en la expansion del producto de un pais
debido a que los bienes y servicios publicos otorgados por el estado son un insumo
para el sector privado, y este sector al ser productivo crea un vinculo potencialmente
positivo entre la inversion publica y el crecimiento. No obstante, también se ha dicho
gue aunque el gobierno realice actividades productivas, via inversion publica, es
pertinente limitar su participacion debido a que para financiarse es necesario el cobro
de impuestos, lo que reduciria la rentabilidad de la inversion privada y, con ella, la tasa
de crecimiento. También la teoria econdmica ha expuesto otras variables que influyen
en el crecimiento econémico de un pais, como lo son: la inversion privada, la inversion
extranjera directa, el crédito otorgado al sector privado, las tasa de interés real nacional

y extranjera, los niveles de inflacidn, el tipo de cambio real y la deuda externa.

Por otro lado, la evolucion del crecimiento del PIB real y de la inversion publica real de
México observadas en el periodo de estudio, indican que mientras el pais estuvo bajo
un modelo de economia cerrada y con fuerte participacion del gobierno, entre los afios
de 1940 y 1982, se observaron tasas de crecimiento mas altas que las tasas de
crecimiento alcanzadas en el periodo de 1982 a 2015, cuando el pais opt6é por abrir su

economia y disminuir la participaciéon del gobierno en la actividad econémica. Lo que
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gravita la idea de que la inversion publica tiene un efecto positivo sobre la expansion del

producto.

Para comprobar la hipotesis de que la dinamica de largo plazo del PIB de México es
explicada en parte por la inversion publica se realizo el andlisis de cointegracion entre el
PIB y las variables que lo explican. Para este andlisis se utilizaron los datos recabados
de 1940 a 2015 del PIB de México, de la inversion publica, la inversion privada, la
inversion extranjera directa, el crédito, la tasa de interés real nacional y externa, los

niveles de inflacion, el tipo de cambio real y los niveles de deuda.

A las series de tiempo utilizadas se les aplicaron las pruebas de raiz unitaria ADF y PP.
En ambas pruebas las primeras diferencias de todas las variables fueron estacionarias
al 1% de significancia, es decir, las series son integradas de orden uno, | (1), por lo que

se procedio a realizar el andlisis de cointegracion.

Se partio de un modelo que incluy6 todas las variables mencionadas. Siguiendo la
metodologia de lo general a lo particular se obtuvo un modelo parsimonioso cuyos
residuos son estacionarios al 10% de significancia. Aunque la evidencia es
relativamente deébil, y en respuesta a la principal incognita del trabajo de tesis, se
encontré6 que la dinamica de largo plazo del Producto Interno Bruto de Meéxico es
explicada por la inversion publica, la inversion privada, la inversion extranjera directa, el

crédito otorgado al sector privado y la deuda externa.

De acuerdo con la regresion cointegradora obtenida y conforme a la revision de
literatura se ratifico la hipétesis del efecto positivo que ejerce la inversion publica sobre
el crecimiento econdmico del pais en el largo plazo. Ademas, al igual que la inversion
publica, la inversion privada, la inversion extranjera directa y la deuda externa, tienen
una relacion positiva con el PIB de México en el largo plazo. El crédito otorgado por la
banca comercial al sector privado resulté tener un efecto negativo sobre el crecimiento
econdmico, signo que no era esperado, no obstante se ha explicado que este signo
puede deberse a la existencia de una tasa de interés real superior a la tasa de

rendimiento de la inversion.

Por lo tanto, para superar la desaceleracion de las tasas de crecimiento del PIB de

México, la acumulacion de capital fijo debe ser objetivo principal de la politica
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macroecondémica. Ademas, la politica fiscal restrictiva no ha impulsado el crecimiento
econdémico del pais, pues la disminucién de los niveles de inversion gubernamental ha
limitado el desarrollo de la infraestructura. Es por esto que se considera necesaria una

reestructuracion de la politica fiscal para elevar los niveles de inversion publica.
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