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Resumen
El proposito del trabajo es enfatizar la relevancia de las finanzas publicas en la experiencia de
crecimiento de la economia mexicana en el periodo 2000-2015. Para ello se considera que el
nivel y composicion de los gastos e ingresos publicos son instrumentos no solo de estabilizacion
macroecondmica, sino que también son relevantes para los objetivos del crecimiento econémico.
En este sentido, se confirma la hipétesis de que no hay una relacién causal entre las finanzas
publicas y el crecimiento econémico y, en cambio, lo que se encuentra son efectos
complementarios inversos entre ambos, dada la arquitectura fiscal prevaleciente de la economia
mexicana. Ello permite concluir entonces que las caracteristicas fiscales prevalecientes, como son
los limites en la capacidad de fiscalizacion y el destino improductivo de los ingresos publicos, en

el mejor de los casos, no tienen efectos en el impulso econémico de la economia mexicana.

* Este trabajo forma parte del desarrollo del Proyecto de Investigacion Estrategias de Crecimiento y Politicas de
Desarrollo en Economias Emergentes registrado con el No. 1039 y aprobado en la sesion 336 de Consejo
Divisional de la Division de Ciencias Sociales y Humanidades de fecha 9 de diciembre de 2013.
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Introduccion.

En torno a la problematica del crecimiento econdmico que las economias, como la mexicana,
enfrentan posterior a los periodos de crisis, ha sido de especial interés el papel que juega la
politica fiscal para su resolucién. En este sentido, en las Ultimas décadas, la gran mayoria de los
economistas y especialistas en finanzas publicas han concentrado el papel de los instrumentos
fiscales mas como un instrumento contra ciclico para enfrentar situaciones econdmicas adversas

soslayando, a la par, su papel como factor de crecimiento econémico.

En el caso de la evolucion reciente de la economia mexicana se resalta el hecho innegable de que
los impactos de las crisis econdmicas, que han tenido lugar de manera recurrente, sobre todo a
partir de la década de 1980, reflejan un problema estructural que se caracteriza por un lento ritmo
de crecimiento econémico con desequilibrios productivos. Asimismo, ademas de que esta
problemética ha puesto de manifiesto la ineficiencia de las herramientas de politica econdmica
instrumentadas para estimular la actividad economica de largo plazo, también, como resultante
adicional del impacto de las crisis econdmicas recurrentes, ha puesto en evidencia un problema
fiscal-estructural caracterizado por la insostenibilidad de los ingresos fiscales que satisfaga la

presidn presupuestaria.

Por consiguiente, realizar un andlisis respecto al comportamiento del ingreso y el gasto publico
en los Gltimos afios es de importancia actual, en tanto prevalezca el debate cotidiano respecto de
la necesidad de recortes presupuestales, como producto de las reducciones del componente
petrolero en los ingresos publicos. Eso sin olvidar que el analisis respecto a la evolucion de las
finanzas publicas, permite la construccion de alternativas fiscales en torno a la transformacion

politica y econdmica de México de los afios recientes.

En este marco de accidn, el objetivo del presente trabajo consiste en determinar cuales son los
limites en la capacidad de fiscalizacion y el destino improductivo de los ingresos publicos que
hacen que las finanzas publicas mexicanas sean un freno del crecimiento econémico. Por tanto,
las preguntas relevantes que tratan de ser respondidas son las siguientes: ¢El desempefio

deficiente de la economia y su vulnerabilidad frente a disturbios externos son producto del



manejo de las finanzas publicas? ;Cémo utilizar los instrumentos fiscales para estimular el

crecimiento y contribuyan a resolver los problemas del desarrollo econémico y social?

Para este efecto, en primer lugar, se repasa el marco conceptual respecto al vinculo entre los
instrumentos fiscales y la actividad econdmica, con la finalidad de resaltar como los primeros
pueden tener efectos sobre las condiciones econdmicas en el corto y largo plazo de una economia
sin soslayar, que en ciertas circunstancias, es la situacién econémica quién determina los
objetivos y nubla la vinculacién entre el crecimiento econdémico y las finanzas puablicas. En
segundo lugar, se muestra que la insostenibilidad de los ingresos publicos es producto de una
inoperante estructura tributaria cuyos efectos sobre los ingresos de las familias y sobre la
disponibilidad de recursos para la demanda efectiva obstaculizan el incremento del ritmo de
crecimiento econdémico. En cambio, en tercer lugar, se postula y muestra que la inefectividad de
las politicas publicas en la consecucion de los objetivos economicos y sociales es producto del

destino improductivo de los ingresos publicos disponibles.

Con estos dos elementos, el trabajo aborda un cuarto apartado donde se ponen de manifiesto, a
juicio de quién esto escribe, los retos de las finanzas publicas en términos de fortalecer los
ingresos publicos, bajo objetivos no recaudatorios, eficientar el gasto con inversiones productivas
y satisfaccion de las necesidades socialmente reconocidas y, con ello, disminuir el déficit pablico

generador de deuda publica.

A partir de lo anterior, se concluye que dada la situacion de las finanzas publicas y los objetivos
de la economia mexicana, la evidencia empirica hace imponer limites a la accién gubernamental
en terminos de su capacidad de fiscalizacion en tanto no se corrija el destino improductivo de los

ingresos publicos que provocan nulos efectos sobre el impulso econémico.

I.- Sobre la Relacion entre Finanzas Publicas y Crecimiento Econdmico.

Un elemento comun dentro de la literatura tradicional de las finanzas puablicas, es la restriccion
presupuestal del sector publico que tiene al déficit cero como un objetivo central en el manejo de
las finanzas publicas. La consecucion de dicho objetivo, en términos econdémicos, ha implicado

darle el adjetivo de sanas a las finanzas publicas. Sin embargo, generalmente se olvida que los



objetivos del papel de las finanzas publicas en la economia va mas alla de ello, pues éste

necesariamente esta ligada con la concepcidon del papel del Estado en la economia.

Convencionalmente, desde la década de 1930, aun cuando siga siendo tema de debate, se asocia
la intervencion del Estado en la economia a las fallas que presenta el mercado y que generan un
estimulo para su correccién con la implementacion de programas publicos que tengan como fin el
bienestar social y econdémico®. Para su intervencion en la economia, el Estado cuenta con dos
instrumentos de politica fiscal que ejerce su 6rgano ejecutor o gobierno, mismos que se pueden

distinguir como los principales: ingresos y gastos publicos.

El gasto publico hace referencia a los desembolsos que realizan las Instituciones del Estado para
el desempefio y realizacion de sus actividades y objetivos. Aun cuando los objetivos del gasto
publico pueden ser multiples, dependiendo de la perspectiva en que se analice, de manera
general, pueden resaltarse tres objetivos prioritarios para todo gobierno: el primero hace
referencia a que siempre existe el intento por conseguir eficiencia econdmica, el segundo refiere a
que siempre se debe generar condiciones para una equidad entre los diferentes actores
econdémicos, la sociedad en sus sectores, y el tercer objetivo es buscar siempre una estabilidad
macroecondmica. Por consiguiente, el gasto publico se considera como la retribucién que se hace
a la sociedad como parte de lo que en algin momento conforma el ingreso de los individuos y
que, en un segundo momento, forma parte de los ingresos publicos, los cuales seran ejercidos a

través del gasto publico.

En términos de su trascendencia, el gasto pablico busca, por un lado, satisfacer las necesidades
sociales a través de la implantacion de programas publicos que brinden servicios sociales como
salud, educacién, seguridad, alimentacion, vivienda, entre otros; en tanto, por otro lado, el gasto

publico adquiere relevancia cuando este incide de manera importante para la estabilidad y

! Las principales corrientes antagénicas respecto a la intervencion del Estado en la economia podemos generalizarlas,
por un lado, en la vertiente neoliberal que establece como principio la no intervenciéon y propone solamente la
regulacion del mercado a efecto de que éste funcione dado las libres fuerzas de la oferta y de la demanda; mientras,
por otro lado, la vertiente benefactora afirma que la participacion del Estado en la economia es fundamental para que
ésta funcione de manera eficiente. En la actualidad, de acuerdo con Tanzi (2009) las corrientes tedricas en torno al
debate sobre la intervencidn del Estado en la economia abordan su tematica en torno a la eficiencia en la creacion,
implementacion y evaluacién de los programas publicos. A través de esta distincion, resulta la conviccion tedrica de
que el Estado puede tener mucho mas funciones que incidan sobre la produccién y el consumo y no tan sélo ser
categorizado como un simple productor y consumidor de bienes y servicios.



desarrollo de un pais, dada la manera en que se manejen los recursos que se recaudan y se
distribuyan a sectores estratégicos que tengan un mayor impacto en el crecimiento econémico.
Esto implica que la magnitud y comportamiento del gasto publico depende de las politicas que
cada gobierno, en su periodo, implemente y de los objetivos que éste planteé en los presupuestos
publicos correspondientes.

Por su parte, en lo que respecta a los ingresos publicos, éstos se sustentan en la facultad que tiene
el Gobierno, como Organo ejecutivo del Estado, para proponer y recaudar las contribuciones que
le permitan cubrir los gastos del Estado y asi cumplir con sus funciones. Su relevancia radica en
que es el margen con el que todo el aparato del Estado puede funcionar y de éste depende el gasto
publico?. Sus fuentes principales son los ingresos tributarios o impuestos, corrientes 0 no
tributarios (por venta de bienes y servicios principalmente) y endeudamiento. Los ingresos
tributarios y corrientes son sustracciones al sector privado sin contrapartida; es decir, que no
generan obligaciones para con quién los paga. En cambio, el endeudamiento genera una

obligacion de repago futuro y de pago de intereses en el periodo intermedio.

Por tanto, la politica impositiva es un instrumento que tiene la capacidad para influir en el
comportamiento de los agentes en el sistema econémico y, como tal, constituye uno de los
instrumentos basicos de politica econdmica para el crecimiento econdémico (Jones, Manuelli &
Rossi (1993) y Doménech & Garcia (2002)).

Sin embargo, aun cuando es aceptado que los ingresos tributarios son la fuente econémicamente
sana para financiar el gasto publico, también se debe considerar la posibilidad de que una
expansion fiscal, si bien puede dar lugar a un déficit fiscal, al afectar la acumulacion de capital y
el crecimiento de la productividad factorial, puede también generar procesos de crecimiento

econémico, Moreno-Dodson (2012).

2 Cuando se conceptualizan los términos de ingreso y gasto publico es fundamental recalcar que hablar de ello es
hablar de Gobierno. Decimos que un gobierno es el 6rgano al cual una Constitucion o normas establecidas, le
otorgan la capacidad legal para ejercer poder sobre una sociedad y con ello administrar las diferentes instituciones
conformadas en una nacién. De esta manera, las relaciones entre gobierno y economia se dan tangiblemente
mediante la Secretaria o Ministerio de Hacienda correspondiente, quien es la encargada de preparar el presupuesto
publico del pais, y con ello generar decretos o leyes y medidas econdmicas que le permita al gobierno generar sus
ingresos y mediante el cual podra desarrollar sus funciones a través del gasto publico.



Este replanteamiento sobre la conceptualizacion tradicional del papel de las finanzas publicas en
los procesos de crecimiento econémico, implica aceptar la posibilidad de que las variaciones en
el nivel del déficit fiscal, derivadas de una expansion fiscal (producto de un mayor gasto respecto
a los ingresos publicos), puede provocar una influencia permanente sobre la tasa de crecimiento

con la interaccién del uso de los instrumentos fiscales de ingreso y gasto publico.

Por consiguiente, aunque las condiciones para la sustentabilidad de las finanzas publicas
necesariamente requiere de la suficiencia tributaria, en donde los impuestos deben generar los
ingresos apropiados a los requerimientos del gasto publico, esta condicion no es primaria sino
que es un objetivo a conseguir con el paso del tiempo. Asi, el gasto publico puede contribuir a

generar la solvencia necesaria para mantener la base tributaria.

De igual manera, el crédito interno y externo ejercido por el sector publico, como fuentes alternas
de financiamiento del gasto publico, en condiciones éptimas, puede llevar a un incremento del

gasto publico que sea capaz de incrementar la capacidad de inversion del sector privado.

No obstante, a pesar de que convencionalmente solo se acepta el uso del presupuesto publico
conforme a sus funciones de asignacion, redistribucion y de estabilizacién (Musgrave &
Buchanan, 1999), resulta que, obtenida la sustentabilidad de las finanzas publicas, no cabria duda
en afirmar que éstas funciones pueden constituir el principal instrumento del gobierno para influir
en la actividad econémica y disefiar la orientacion de su politica econémica procurando una

conduccion contra ciclica.

Por lo anterior, no es aventurado afirmar que las finanzas pablicas pueden contribuir a elevar y
estabilizar las expectativas para la inversion privada, elevar el consumo de sectores sociales y
expandir la actividad econémica. Sin embargo, aun cuando resulta dificil establecer una relacion
causal entre finanzas publicas y crecimiento econdmico, la evidencia empirica si puede mostrar
efectos complementarios entre ellos. Por ejemplo, dentro de la literatura reciente se destaca un
consenso acerca de que es posible generar productividad mediante mejoras en la provision de
bienes publicos que permitan mantener la demanda agregada y el consumo interno al nivel
necesario para el desempefio de la micro, pequefia y mediana empresa, alentando el crecimiento

econémico, combatiendo el desempleo y la pobreza, mejorando la distribucién del ingreso, etc.



I1.- La Estructura de los Ingresos Publicos.

Los ingresos publicos, que son la fuente principal del gasto publico, estan conformados en una
proporcion importante para la economia mexicana por los ingresos que provienen por la renta
petrolera. En las Ultimas décadas, la renta por la extraccion y venta de petréleo, le ha significado
a las finanzas publicas mexicanas, ademas de un ingreso adicional, una fuente imprescindible
para el financiamiento del gasto publico. No obstante, la renta petrolera también ha provocado
una alta volatilidad de las finanzas puablicas. Esto significa que, en escenarios de elevados precios
internacionales del petréleo, los ingresos para el pais se han incrementado pero también, en un
escenario adverso dominado por una baja en los precios, ello también ha significado un menor
ingreso publico. Por consecuencia, la sostenibilidad de las finanzas puablicas depende, en alto

grado, de la dinamica de los precios internacionales del petréleo.

El cuadro 1 muestra que una tercera parte de los ingresos publicos de México provienen de la
exportacion de petrdleo. Esta tendencia no es nueva, ha sido asi en las ultimas cuatro décadas,
donde la magnitud y el comportamiento de los ingresos publicos provenientes de la extraccion

petrolera no han variado significativamente.



Cuadro 1. Nivel, Composicién y Estructura de los Ingresos Publicos de México: 2000-2015
Millones@ie®esos

CONCEPTO ANOS
2000 2005 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015
INGRESOS TOTALES 1,178,813 1,947,816 2,871,186 2,360,268 3,271,080 3,514,530 3,800,416 3,983,056 4,266,990
INGRESOS PETROLEROS 385,498 726,537 874,164 874,164 1,183,895 1,386,406 1,344,488 1,221,164 843,434
INGRESOS NO PETROLEROS 793,315 1,221,280 1,943,022 1,943,022 2,169,201 2,128,123 2,455,928 2,761,892 3,423,556
TRIBUTARIOS 515,493 793,007 1,125/427 1,125,429 1,294,054 1,314,440 1,561,752 1,807,814 2,361,234
OTROS NO TIBUTARIOS 2,778,224 428,273 817,593 817,593 875,147 813,683 894,176 954,078 1,062,322
ESTRUCTURA PORCENTUAL
INGRESOS TOTALES 100.0 100.0 100.0 100.0 100.0 100.0 100.0 100.0 100.0
INGRESOS PETROLEROS 32.7 37.3 31.0 32.9 33.6 39.4 354 30.7 19.8
INGRESOS NO PETROLEROS 67.3 62.7 69.0 67.1 66.4 60.6 64.6 69.3 80.2
TRIBUTARIOS 43.7 40.7 39.9 44.4 39.6 37.4 41.1 45.4 55.3
OTROS NO TIBUTARIOS 23.6 22.0 29.9 22.7 26.8 2.2 23.6 23.9 25.0
PORCENTAJE RESPECTO AL PIB

INGRESOS TOTALES 18.2 20.7 23.3 22.3 225 22.5 23.6 23.1 235
INGRESOS PETROLEROS 4.9 7.5 7.2 7.7 8.6 8.9 8.4 7.1 4.6
INGRESOS NO PETROLEROS 133 131 16.1 14.6 13.9 13.6 15.3 16.0 18.8
TRIBUTARIOS 9.0 8.6 9.4 9.5 8.9 8.4 9.7 10.5 13.0
OTROS NO TIBUTARIOS 4.3 4.5 6.7 5.1 5.0 5.2 5.6 5.5 5.8

Fuente: Elaboracion propia con base en SHCP, Cuenta de la Hacienda Publica Federal, 1990-2015 e INEGI, Sistema de Cuentas
Nacionales

Sin embargo, la petrolizacion de las finanzas publicas ha puesto en evidencia la debilidad e
insuficiencia de la recaudacion tributaria que por décadas ha padecido la economia mexicana, a
pesar de la implementacion desde hace varias décadas de diversas Reformas Fiscales con

objetivos de lograr una mayor eficiencia y recaudacién para consolidar las finanzas publicas.

Por ende, la necesidad de una Reforma Fiscal comienza desde finales de los afios 60’s, donde la
primera transformacion fuerte del sistema tributario tendi6 a la globalizacién del impuesto sobre
la renta, se simplificaron los impuestos indirectos, via la consolidacion en el impuesto a las

ventas, concluyéndose este proceso con la aprobacion en 1979 de las leyes del IVA y de
Coordinacién Fiscal.

También desde fines de la década de 1970, la petrolizacién de los ingresos publicos fue un factor
de debilidad del sistema tributario pues pasé de constituir el 12.6% en 1977 a 26.8% en 1980.
Asimismo, producto de la crisis de la deuda de 1982, se gener6 un descenso mayor de la
capacidad tributaria del sector publico, teniendo un doble efecto: por un lado, la crisis deteriord el

ingreso real de los individuos, afectando la disposicion para cumplir con las obligaciones




impositivas y; por otro lado, los ingresos publicos dependieron cada vez mas de los ingresos

petroleros®.

En este sentido, Hernandez (2013) sefiala que las reformas o miscelaneas fiscales implementadas
a partir de 1979, no han modificado el estancamiento de los ingresos tributarios debido a que han
descansado en el incremento sobre los gravamenes sobre el consumo (IVA e IEPS) o sobre los
ingresos (ISR), sin que se modifique la carga fiscal la cual en si misma es ambivalente: altas

cargas para unos y exenciones y tasas muy bajas para otros.

En esto radica la debilidad del sistema tributario mexicano, pues los incrementos del IVA, por
ejemplo, no han repercutido significativamente en el nivel de captacion® y junto con las
frecuentes crisis econdémicas ocurridas en los ultimos 30 afios, han tenido el doble efecto de bajar
la recaudacion fiscal e imponer limites en la capacidad de fiscalizacion producto de la limitada

capacidad de la economia mexicana para generar ingresos.

Lo anterior permite encontrar la razén de los objetivos recaudatorios de las Reformas Fiscales.
Asi, los mecanismos fiscales implementados han estado centrados en el incremento de los
impuestos, bajo el argumento de que éstos son bajos e insuficientes para cubrir el nivel de gasto
“necesario” que demanda la economia. Sin embargo, los aumentos impositivos obtenidos no han
compensado el ingreso no tributario derivado de la produccion petrolera. Esto muestra la
debilidad de las Reformas Fiscales para modificar la ineficiente capacidad tributaria del sistema

fiscal mexicano.

De acuerdo con la informacion del cuadro 1, los ingresos tributarios muestran una tasa de
crecimiento promedio anual de 1.07% para el periodo 2000-2015, con una participacién de los
mismos respecto a los ingresos ordinarios del sector publico de 44.13% promedio anual para el
mismo periodo. Esto, en términos de la actividad econdmica, significO que los ingresos

tributarios del sector pablico en el periodo 2000-2015 se situaran en un promedio anual de 9.45%

3 Aunque esto significa un incremento de los fondos disponibles en los momentos de reduccion de otras fuentes
tributarias en condiciones de crisis, ello no necesariamente significa un incremento sustantivo de la disponibilidad de
fondos para el gasto publico del sector presupuestario.

4 La razon de ello se encuentra en que la economia mexicana, al tratarse de una economia que destina su produccion
al consumo externo, reduce su consumo interno y, por consecuencia, el ingreso tributario indirecto que pueda
percibir se reduce por efectos de la doble tributacién contemplada en los tratados comerciales convenidos.



respecto al PIB, con declinaciones de dos puntos porcentuales en 2008 donde la participacién fue

la mas baja del periodo.

Hay que destacar que aungue para el afio 2015 se observa una drastica disminucion de los
ingresos petroleros y un incremento de los ingresos tributarios dentro de la estructura de los
ingresos ordinarios del sector publico, estos movimientos en la estructura fiscal puede dar lugar a
una ilusién sobre la despetrolizacion de los ingresos. Sin embargo, la causa de ello se encuentra
en dos hechos incontrovertibles: los efectos recaudatorios de corto plazo de la Reforma Fiscal de
2014 y de la disminucidn tanto de los precios internacionales del petroleo como de su capacidad

de extraccion.

Esto solo significa una situacion coyuntural pues, estructuralmente, la provision de los ingresos
petroleros para las finanzas publicas continua siendo fundamental a pesar de que, en el ejercicio
fiscal 2015, los ingresos tributarios hayan representado el 55.3% respecto a los ingresos

ordinarios del sector publico y los ingresos petroleros hayan representado un 19.8%.

Es decir, en términos de la recaudacion fiscal, la columna vertebral del sistema impositivo
mexicano es virtualmente el mismo: los ingresos fiscales descansan en los causantes cautivos y
en ingresos no tributarios. Esto significa que, estructuralmente hablando, el sistema fiscal es
inflexible y las Reformas Fiscales implementadas en los Gltimos afios, solo responden a factores

coyunturales.

I11. Evolucion de los Egresos Publicos

La eficiencia del gasto publico requiere fortalecer la conexion entre las prioridades
gubernamentales, plasmadas en la programacion y presupuestacion del gasto publico, y la
satisfaccion de las demandas sociales, que se expresan en la gestion publica de los recursos
recaudados por la via de la tributacién directa o indirecta. Por consecuencia, el instrumento del
gasto publico estéa directamente asociado con las funciones asignadas a la gestién gubernamental.
No obstante, hay que destacar que esta gestion en el sistema econémico y, por tanto, la magnitud
del gasto publico como proporcion del producto total, constituye un marco determinado por
factores historicos, sociales y politicos, mismos que, por su naturaleza, estan fuera del alcance del

manejo de las finanzas publicas.
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Esto implica que los factores mencionados constituyen los condicionamientos globales de la
actuacion de la gestion gubernamental, derivados de los conflictivos intereses individuales y
colectivos del sistema, y son ellos quienes determinan las oscilaciones y estructura del nivel de
gasto. Asi, la concepcion del gasto publico tiene que ser vista primero como un dato
histéricamente determinado por las necesidades sociales y los compromisos politicos, antes que

como un proceso de eleccidén econdmica o de determinacion de un nivel 6ptimo de gasto.

Bajo estas consideraciones, el gasto publico, en términos generales, se divide en dos categorias:
gasto corriente y gasto de capital. ElI primero lo constituye el pago de remuneraciones, las
compras del sector publico y las transferencias al sector privado. La compra de bienes y servicios
méas el pago de remuneraciones constituye el costo de los servicios publicos, mismos que
corresponden a los gastos de la administracion general del Estado y a la provision de bienes
publicos. Las transferencias, por su parte, estan asociadas directamente al objetivo redistributivo.
Mientras el gasto de capital es la adicion al patrimonio de la economia por medio de obra publica

0 adquisicion de bienes inmobiliarios, los cuales incrementan la infraestructura fisica disponible.

Por tanto, si el instrumento del gasto publico se utiliza correctamente, conforme los
requerimientos de las demandas ciudadanas, ello puede contribuir a un dinamismo econémico.
Pero, si su aplicacion se da de manera incorrecta, el resultado que se puede provocar es de

estancamiento o de desintegracion econdmica y social.

Dentro de la estrategia gubernamental de los ultimos afios del siglo pasado, como consecuencia
de las respuestas para enfrentar las diversas crisis econdmicas que la economia mexicana
padecid, ésta se enfocd en llevar a cabo politicas de estabilizacion econémica, abandonando la
estrategia de industrializacién por sustitucion de importaciones e implantando, a partir de ello, un
programa de liberalizacion y privatizacion permanente. La culminacion de este proceso fue la

entrada en vigor del Tratado de Libre Comercio de América del Norte en 1994.

Esta estrategia causé un retraimiento general del sector publico en las actividades productivas y
un cambio en las herramientas fiscales para la promocion del crecimiento. Dicho cambio
consistié en la menor utilizacion in extenso del gasto publico y en la reduccién de las tasas

impositivas para los corporativos.
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Cuadro 2. Estructura y Composicion del Gasto Publico en México: 2000-2015.

MILLONESEDEPESOS

CONCEPTO NS
2000 2005 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015
GASTOS TOTALES 1,239,266.4 1,958,012.2  3,088,876.7 3,3339484 3,631,3159  3,920,305.0 4,178,321.9 4,528,045.2  4,892,875.9
GASTO PROGRAMABLE 852,029.3 1,458,540.1  2,436,548.8 2,618,907.4 2,860,941.3 3,102,197.7 3,316,608.7 3,577,753.4  3,826,603.5
GASTO CORRIENTE 705,484.9 1,185,625.0  1,829,908.8  1,958,838.7 2,157,392.9  2,360,694.5 2,440,771.5 2,682,026.8 2,890,617.7
SERVICIOS PERSONALES 392,052.2 557,421.9 765,430.8 800,072.3 861,400.7 926,101.9 963,100.3 1,021,184.1  1,078,539.4
OTROS GASTOS DE OPERACION 217,012.9 411,162.9 694,641.3 758,858.4 827,425.7 916,114.8 915,594.0 1,004,838.9  1,102,567.6
AYUDAS, SUBSIDIOS Y TRANSFERENCIAS 96,419.8 217,040.2 369,836.7 399,908.1 468,565.5 518,477.8 562,077.3 656,003.9 709,510.7
GASTO DE CAPITAL 146,544.4 272,915.1 606,640.0 660,068.7 703,548.4 741,503.2 875,837.1 895,726.6 935,985.8
INVERSION FISICA 139,356.2 220,110.6 549,325.0 622,501.0 650,134.9 680,975.6 735,500.5 819,940.9 772,549.1
INVERSION DIRECTA 77,141.2 87,794.2 361,630.4 418,785.5 450,626.0 459,012.5 458,369.3 515,971.7 463,858.8
TRANSFERENCIAS PARA INVERSION 62,215.0 132,316.4 187,694.6 203,715.5 199,508.9 221,963.2 277,131.2 303,969.2 308,690.3
INVERSION FINANCIERA 7,188.2 52,804.5 57,315.0 37,567.6 53,413.5 60,527.6 140,336.7 75,785.7 163,436.7
GASTO NO PROGRAMABLE 387,237.1 499,472.1 652,327.9 715,041.0 770,374.6 818,107.2 861,713.2 950,291.9 1,066,272.4
COSTO FINANCIERO 140,499.5 182,731.3 221,736.0 255,755.1 273,931.3 305,118.5 314,551.4 345,973.7 408,287.2
INTERESES Y COMISIONES GOB. FED. 115,943.4 144,988.7 200,189.0 242,034.2 258,485.2 291,789.0 300,846.4 334,243.2 397,337.9
INTERESES Y COMISIONES ORG. Y EMP. 24,556.1 37,742.6 21,547.0 13,720.9 15,446.1 13,329.3 13,705.0 11,7305 10,949.3
PROGRAMA DE APOYO A DEUDORES 60,517.6 27,455.1 31,076.4 13,720.8 15,446.1 13,329.5 13,705.0 11,730.6 10,949.3
PARTICIPACIONES 178,136.2 278,892.4 375,717.3 437,327.6 477,256.2 494,264.5 532,455.5 584,904.3 629,130.3
ADEFAS 8,083.8 10,393.3 13,798.2 21,958.3 19,187.1 18,724.1 14,706.4 19,413.8 28,854.9
PORCENTAJE DEL PIB.
GASTOS TOTALES 19.20 20.80 25.60 25.10 25.00 25.10 26.00 26.30 26.90
GASTO PROGRAMABLE 13.20 15.50 20.20 19.70 19.70 19.90 20.60 20.80 21.00
GASTO CORRIENTE 10.90 12.60 15.20 14.80 14.90 15.10 15.20 15.60 15.90
SERVICIOS PERSONALES 6.10 5.90 6.30 6.00 5.90 5.90 6.00 5.90 5.90
OTROS GASTOS DE OPERACION 3.40 4.40 5.80 5.70 5.70 5.90 5.70 5.80 6.10
AYUDAS, SUBSIDIOS Y TRANSFERENCIAS 1.50 2.30 3.10 3.00 3.20 3.30 3.50 3.80 3.90
GASTO DE CAPITAL 2.30 2.90 5.00 5.00 4.80 4.80 5.40 5.20 5.10
INVERSION FISICA 2.20 2.30 4.60 4.70 4.50 4.40 4.60 4.80 4.20
INVERSION DIRECTA 1.20 0.90 3.00 3.20 3.10 2.90 2.90 3.00 2.50
TRANSFERENCIAS PARA INVERSION 1.00 1.40 1.60 1.50 1.40 1.40 1.70 1.80 1.70
INVERSION FINANCIERA 0.10 0.60 0.50 0.30 0.40 0.40 0.90 0.40 0.90
GASTO NO PROGRAMABLE 6.00 5.30 5.40 5.40 5.30 5.20 5.40 5.50 5.90
COSTO FINANCIERO 3.10 2.20 2.20 1.90 1.90 2.00 2.00 2.00 2.20
INTERESES Y COMISIONES GOB. FED. 2.20 1.90 1.90 1.80 1.80 1.90 1.90 1.90 2.20
INTERESES Y COMISIONES ORG. Y EMP. 0.90 0.30 0.30 0.10 0.10 0.10 0.10 0.10 0.00
PROGRAMA DE APOYO A DEUDORES 0.90 0.30 0.30 0.10 0.10 0.10 0.10 0.10 0.10
PARTICIPACIONES 2.80 3.00 3.10 3.30 3.30 3.20 3.30 3.40 3.50
ADEFAS 0.10 0.10 0.10 0.20 0.10 0.10 0.10 0.10 0.20

Fuente: Elaboracion propia con base en SHCP,

Cuenta de la Hacienda Publica Federal, 1990-2015 e INEGI, Sistema de Cuentas Nacionales

También se propicié la reduccion del gasto de capital, afectando con ello la inversién fisica del

sector publico a pesar de que el gasto no programable (destinado al servicio de la deuda), se ha

mantenido en los Gltimos 15 afios a niveles que representan un 6% del PIB, como se muestra en

el cuadro 2. En cambio, la inversion publica federal disminuyo su participacion al pasar de 5.42%

respecto al PIB en la década de 1980, a 2.88% en la década siguiente y a 2.82% en la Gltima

década. No obstante, a partir de 2009 la participacién de la inversién se increment6 a niveles por

encima del 4%, manteniendo esta tendencia en los uUltimos cinco afios, siendo en el afio 2014

donde se alcanz6 una mayor participacion respecto al PIB (4.80%).

Por otro lado, ante la situacion estructural de pobreza y desigualdad prevaleciente en la estructura

socio-econdmica de México, la respuesta gubernamental fue incrementar el gasto social. Sin

embargo, la evidencia de la situacion econdémico-social muestra que la accion gubernamental no

ha conseguido los objetivos planteados. Gran parte de la ineficacia se debe a la permanencia de

esquemas institucionales y practicas econémicas y sociales, que dificultan la distribucion
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equitativa con respecto al acceso a servicios de alimentacion, vivienda, educacion, salud,
laborales, financieros, entre otros. Ademas, debe considerarse que los constantes ciclos recesivos
de la economia mexicana han impedido mantener un ritmo de crecimiento sostenido y han
contribuido a ampliar la brecha existente entre los individuos en materia de ingreso personal. En
este sentido, el estancamiento en materia de distribucion del ingreso ha hecho que los grados de
concentracion de la riqueza sean los mas elevados del mundo y los grados de pobreza se

mantengan.

Bajo este panorama, Herndndez (2016) encuentra que la principal razon que explica la ineficacia
del gasto ejercido a través de los programas sociales estd en que dichos programas han sido
capturados por grupos de interés, producto de la definicion laxa de los objetivos de los
programas. Esta situacion ha provocado, ademas, que la incidencia en la distribucion del ingreso
sea regresiva en términos generales, pues quienes mayores aportes realizan al financiamiento del
gasto publico, en términos de la proporcién de su ingreso percibido, son quienes reciben menos
beneficios, ain cuando los rubros de mayor crecimiento hayan sido los del subsidio eléctrico en
tarifas residenciales, el gasto en pensiones y transferencias directas, confirmandose que los
programas sociales no han tenido ni una incidencia redistributiva fuerte ni tampoco han tenido

éxito en el combate a la pobreza.
IV. La Experiencia de las Finanzas Publicas y el (Anti)Crecimiento Econémico.

Aunque resulta dificil evidenciar una relacion causal entre las finanzas publicas y el crecimiento
econdmico, resulta incuestionable que, de una manera u otra, el nivel y composicion de los gastos
e ingresos publicos tengan efectos tanto sobre las fluctuaciones de las variables macroecondémicas
como sobre la tendencia de la produccion. Sin embargo, es usual que se argumente que elevados
niveles de gastos requieren de elevados niveles de ingresos publicos y ambos son perjudiciales

para el crecimiento econémico.

A pesar de esta disyuntiva respecto a los efectos fiscales, conceptualmente se acepta el hecho de
que las distintas funciones del gasto publico y la estructura fiscal a través de la cual se financia el
sector publico, influyen en las decisiones econdmicas y en la actuacion de los agentes privados.
Sin embargo, como Martner et al (2013) sefialan, producto de la legitimacion de la funcion

publica en el ambito econdémico y social generado a traves de la provision de bienes publicos
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meritorios® en materia de educacion, salud, pensiones universales e inclusion social, el papel de

los gastos e ingresos publicos han resurgido.

Sin embargo, la caracteristica comun a lo largo de los ultimos afios en la mayoria de las
economias desarrolladas y emergentes ha sido la de privilegiar la creacién, mantenimiento o
incremento de las infraestructuras econémicas y sociales, por encima del gasto corriente y del
costo financiero, para alentar sus procesos de crecimiento. En cambio, en México ha ocurrido
justamente lo inverso, se han destinado mas recursos a los gastos de operacion (gasto corriente),
transferencias y subsidios y gasto no programable por encima de la inversion fisica directa,

provocando asi procesos de anticrecimiento.

Dada la logica anterior, cabe hacer notar que la participacién del gasto publico total en el
producto interno bruto de la economia mexicana pasd de un promedio anual de 36.58%, en la
década de los ochenta del siglo pasado, a una participacién de 21.93% en la década de los
noventa, y a una correspondiente al 22.26% en la primera década del siglo XXI, para finalmente
situarse en 26.9% en 2015.

Lo anterior significa que el gasto plblico se triplico en el periodo 2000-2015°. Asi, si
comparamos esta evolucion del gasto publico con los ingresos publicos presentados en el cuadro
1, resulta ser que el gasto publico es financieramente insostenible. Como se muestra en el cuadro
3, ante la situacion de desequilibrio entre los ingresos publicos, obtenidos por la tributacion y
explotacion de recursos propiedad del Estado, y los gastos publicos, la medida recurrente, para
financiar el exceso de gasto, ha sido el endeudamiento publico, interno y externo. El
financiamiento es un instrumento convencionalmente utilizado para financiar los déficits

provocados por los excesos de los gastos respecto a los ingresos publicos.

5 Un bien publico meritorio es aquel que es subconsumido en una economia de mercado pero crea externalidades
positivas bajo un marco de miopia de los agentes econémicos.

8 En este sentido, Nufiez (2016) muestra como los recortes anunciados en el gasto publico han sido una falacia, pues,
sobre todo, desde 2012 éste ha aumentado en términos reales a una tasa superior al 4% promedio anual.
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Cuadro 3. Evolucioén y Estructura del Déficit Pablico y su Financiamiento en México: 2000-2015.

MILLONESEDEGPESOS

ANOS
CONCEPTO
2000 2005 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015

BALANCE PRESUPUESTARIO | -60,453.2  -10,196.0  -271,691.3 3735053 -360,2358 -405775.4 -377,906.3 -544980.1  -625886.4

BALANCE FINANCIERO -1435 706 -1,794.7 2,984.9 6,777.7 2,566.0 3,675.1 1912.7 -11,800.7
BALANCE PUBLICO -60,596.7  -10,125.4  -273,486.0 -3705204 -353458.1 -403209.4 -3742312 -543,0764  -637,687.1
FINANCIAMIENTO 60,596.6 10,1252  273486.0 3705204 3534581 4032094 3742312 5430764  637,687.1

EXTERNO 57,7487 498575 447250 1788896 77,6209 97,1365 1240981  197,1643 2418693

INTERNO 1183453 50,9827 2287610  191,650.8 2758372 3060729  250,133.1 3459121  395817.8

PORCENTAJE DEL PIB

BALANCE PRESUPUESTARIO -0.90 -0.10 -2.30 -2.80 -2.50 -2.60 -2.40 -3.20 -3.40

BALANCE FINANCIERO 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 -0.10
BALANCE PUBLICO -0.90 -0.10 -2.30 -2.80 240 -2.60 -2.30 -3.20 -3.50
FINANCIAMIENTO 0.90 0.10 2.30 2.80 2.40 2.60 2.30 3.20 350

EXTERNO -0.90 -0.50 0.40 1.30 050 0.60 0.80 1.10 1.30

INTERNO 1.80 0.60 1.90 1.40 1.90 2.00 1.60 2.00 2.20

Fuente: Elaboracion propia con base en SHCP, Cuenta de la Hacienda Publica Federal, 1990-2015 INEGI, Sistema de Cuentas Nacionales

Aunque puede destacarse que el financiamiento publico impositivo se ha mantenido en promedio
en el periodo 2000-2015 en alrededor del 40% del total de los ingresos tributarios, es innegable
su tendencia creciente en el ltimo afio del periodo, donde pasé a constituir el 55.3% del total de
los ingresos recaudados. De éstos, los ingresos tributarios directos son quienes tienen una
tendencia creciente al promediar 54%, en tanto los ingresos tributarios indirectos promedian el
46% del total de ingresos tributarios con una tendencia descendente en su participacion
respectiva, durante el periodo considerado (por ejemplo, estos impuestos descendieron del 56%
en 1990 a 43% en 2010).

A partir de lo anterior, puede afirmarse que la evolucion y estructura de la composicion de los
ingresos publicos, refiera que la carga fiscal de los gastos pablicos en México no recae
directamente sobre el ingreso de los contribuyentes, sino que éstos vienen sufriendo de un
ilusionismo fiscal provocado por la irresponsabilidad fiscal en materia de financiamiento del

gasto publico’, misma que se traduce en el incremento del flujo anual del déficit pablico de 0.9%

7 La falta de responsabilidad fiscal se expresa cuando se tiene una reducida preocupacion por la elevacién de los
ingresos tributarios propios y elocuente expansion por el gasto publico, justificado por el estimulo de transferir el

financiamiento del déficit mediante el endeudamiento.
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del PIB en el afio 2000 a 3.5% del PIB en el afio 2015 y, por tanto, del aumento de la deuda

publica y de los costos financieros asociados.

Aunque no existe una causalidad definida entre la deuda puablica y el crecimiento econémico,
autores como Reinhart & Rogoff (2010), Panizza & Preshitero (2012), CEPAL (2012), entre
otros, han encontrado, empiricamente, un vinculo negativo cuando el stock de deuda publica
alcanza un nivel, como porcentaje del PIB, mayor al 50%. En este sentido, el consenso teorico
sefiala que si los niveles de deuda publica son altos para una economia en particular, entonces no
es recomendable aplicar una politica expansiva para tratar de sacar a una economia de una
recesion pues un incremento del déficit publico puede dar lugar a un descenso de la inversion y el
consumo privados (por medio del conocido efecto crowding-out), anulando el efecto de un

aumento del gasto publico o de una reduccion de impuestos en la demanda agregada.

Sin embargo, paraddjicamente, una reduccion del déficit pablico podria acelerar el crecimiento
econdmico cuando la deuda publica es alta e insostenible, pues la reduccion del financiamiento
publico suele presionar a la baja las tasas de interés, alentando la inversién y elevando el valor de
los activos (efecto riqueza). Esto puede incentivar el consumo y la inversién privados (demanda
agregada). De aqui se deduce la recomendacion ortodoxa acerca de que los ajustes fiscales
basados principalmente en el recorte de las subvenciones, las transferencias (las pensiones, por
ejemplo) y las remuneraciones del sector publico, suelen ser mas duraderos y pueden tener
efectos expansivos sobre la economia por medio de la reduccion del déficit pablico. En cambio,

los que se logran elevando los impuestos suelen ser contractivos e insostenibles.

Dado lo anterior, resulta pertinente recordar que en la historia econémica moderna de México
estan presentes las dos situaciones. En la década de 1970 se observo un crecimiento de la deuda
publica que llego a ser alrededor del 80% del PIB, alentado por la necesidad de financiamiento
del déficit publico. Para la década siguiente, la prevalencia de esta situacion, combinada con una
escasez de capital, provoco un incremento de las tasas de interés internacionales y una fuerte
devaluacion de la moneda que se tradujo en un aumento de los pasivos dolarizados y en un freno

al crecimiento econdmico. Asi, el presupuesto publico entré en una dinamica explosiva, donde
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una proporcion creciente de los ingresos plblicos fue absorbida por el servicio de la deuda®. No
obstante, el freno a esta bola de nieve se dio en la década de 1990 con la reduccion del servicio de
la deuda y el aliento al crecimiento economico generado por la combinacion de medidas de
reestructuracion productiva, obligadas por la liberalizaciéon econdémica, y la generacion

sistematica de superavit primarios.

Sin embargo, el centro de la problematica es que se carece tanto de la capacidad organizativa para
elevar la recaudacion tributaria en el corto plazo como de mercados de capital internos
desarrollados, necesarios para respaldar el financiamiento de infraestructura econémica y social
requeridas. Esto significa la existencia de una fragilidad estructural de las finanzas publicas y
justifica el estimulo de transferir el financiamiento del déficit mediante el endeudamiento, el cual

puede ser provisto mediante el crédito interno o externo.

Sin embargo, de acuerdo con la estructura fiscal presentada en el cuadro 3, desde 2009 se muestra
un repunte de la deuda para financiar los déficit pablicos crecientes. Dada la situacion de la crisis
mundial de 2008, el sector publico se vio obligado a demandar fondos privados, generando
presiones adicionales sobre la tasa de interés e incrementando asi el costo de la inversion publica
y privada. Ello puede explicar, en alguna medida, la razon del porqué el ritmo de la inversion fija
bruta en esta ultima década solo haya crecido 2% en promedio, lo cual favoreci6 a limitar el
potencial de crecimiento a largo plazo de la economia mexicana en ese mismo periodo.
Adicionalmente, esta situacion genera descontrol financiero para el sector publico, por lo que sus
gastos no programables se incrementan considerablemente absorbiendo gran parte de sus recursos

presupuestales en detrimento de otros rubros que pudiesen alentar el crecimiento econémico.

8 De acuerdo con datos de la Cuenta de la Hacienda Publica, en la década de 1980, el costo financiero (gasto no
programable) llegd a constituir un tercio del gasto total ejercido. Dado que esta situacion fue generalizada en buena
parte de América latina, la CEPAL la acufié como el pecado original que dio origen a una gran bola de nieve
econdmica en la region.
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Grafica |. Evolucién y Participacion de la Formaciéon Bruta de Capital Fijo (FBCF) en el PIB, 1980-2015
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Notas:

1. TC PIB indica la tasa de crecimiento del Producto Interno Bruto, TC FBCF indica la tasa de crecimiento
de la Formacion Bruta de Capital Fijo y FBCF/PIB indica la participacion de la Formacion Bruta. de

2.- Las lineas punteadas muestran las tendencias de las series.

Fuente: Elaboracion propia con base a INEGI, Sistema de Cuentas Nacionales de México.

En lo que respecta a la participacion de la inversion del sector privado en la formacion bruta de
capital, como fuente de crecimiento econdmico, de acuerdo con la grafica 1, puede observarse
que ésta tiene una tendencia decreciente a lo largo del tiempo. De tener una participacion de
25.73% respecto al PIB en 1980, la formacién bruta de capital fijo descendié a un promedio
anual de 19.62% en la década de los ochenta, 17.85% en la década de los noventas del siglo
pasado hasta llegar a 20.09% en el periodo 2000-2015. A este respecto, Hernandez (2010)
muestra que el comportamiento de la formacién bruta de capital fijo ha sido congruente con la
disminucion de la inversion extranjera directa, debido a que el ahorro externo se ha redirigido a la
inversion de cartera. Ello contribuye a explicar el dinamismo decreciente del mercado interno que

ha propiciado el bajo ritmo de crecimiento de la economia mexicana.

Por consecuencia, estos hechos ponen de manifiesto la vulnerabilidad de las finanzas publicas en
México y el consecuente fomento de politicas de anticrecimiento que se manifiestan, en el caso
de la economia mexicana, por un bajo impulso a la actividad econdémica, donde ni la inversion

publica ni el gasto social han sido determinantes para el crecimiento econémico. En este sentido,
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Hernandez (2010 y 2016) demuestra que esta situacion no es mas que un reflejo de deficiencias
estructurales en el aparato productivo que han prevalecido durante los ultimos treinta afios,
provocado por la inefectividad del gasto de inversion, tanto publico como privado, y de la politica

social asistencialista llevada a cabo.
V.- Consideraciones Generales.

El anélisis de las finanzas publicas y de su estructura fiscal de México muestra una composicion
regresiva en materia productiva respecto al gasto publico. Una de las razones que explican esta
situacion es la necesidad de financiamiento de gastos publicos con poco o nulo efecto sobre la
actividad productiva. Ademas, la carga del costo financiero que genera el endeudamiento,
termina por mermar la oferta de servicios que podria mejorar la productividad de los factores y
generar mayores ingresos tributarios en medida suficiente como para financiar los futuros

reembolsos e intereses de la deuda.

Si a lo anterior agregamos que se han canalizado recursos a la provision de servicios
asistencialistas, con el objetivo implicito de tan solo mantener los niveles y no de erradicarlos
(v.gr. la pobreza), entonces se puede afirmar que el disefio® y manejo inadecuado de las finanzas
publicas representa el origen de la debilidad estructural que impide el impulso econémico
generando, por lo contrario, una dinamica de represion de la capacidad productiva que definimos
como anticrecimiento. En este sentido, puede concluirse que, en términos de las finanzas
publicas, los elementos que han contribuido a la reduccién del ritmo de crecimiento de la
economia mexicana han sido, por un lado, la recomposicion del gasto publico utilizado en

actividades no productivas y, por el otro, la ausencia de un fortalecimiento del sistema tributario.
Referencias.

CEPAL. Cambio Estructural para la Igualdad: una Vision Integrada del Desarrollo, Santiago de
Chile.

9 Por ejemplo, un error de programacion financiera en la presupuestacion es la sobre estimacion del crecimiento
econémico, que conlleva a que el gasto programado originalmente difiera del gasto ejercido y ello impacte
negativamente en la eficiencia del gasto publico, como Nufiez (2016) ha mostrado.

19



Doménech, R. y J. R. Garcia. (2002). “Optimal Taxation and Public Expenditure in a Model of

Endogenous Growth”. Topics in Macroeconomics, Volumen: 2, No.1, pp. 1-26.

Hernandez Mota, José Luis. (2010). “Inversion Publica y Crecimiento Econdémico: Hacia una
Nueva Perspectiva de la Funcion del Gobierno”, Economia Teoria y Practica, No. 33, pp.
59-95.

Hernandez Mota, José Luis. (2013). “Consideraciones en torno a una Reforma Fiscal Sustentable
en México”, Economia Informa, no. 378, pp. 3-13.

Hernandez Mota, José Luis. (2016). “Evaluacion de las Reformas Sociales en México, 1990-
20147, en Pascual Garcia-Alba ldufiate et al (Coords.), Anélisis y Controversias sobre las

Actuales Reformas Estructurales, México: Serie Mayor Porria-UAM, pp. 457-488.

Jones, L., R. Manuelli, y P. Rossi. (1993). “Optimal Taxation in Models of Endogenous Growth”,
Journal of Political Economy, 101(3), pp. 485-517.

Martner, Ricardo, Andrea Podeste e Ivonne Gonzélez. (2013). Politicas Fiscales para el
Crecimiento y la lIgualdad, Serie Macroeconomia del Desarrollo. Santiago de Chile:
CEPAL.

Moreno-Dodson, B. (2012). Is Fiscal Policy the Answer? A Development Country Perspective,
Washington: The World Bank.

Musgrave, Richard & James Buchanan. (1999). Public Finance and Public Choice: Two

Contrasting Visions of the State, Cambridge: The MIT Press.

Nufiez Gonzélez, Leonardo. (2016). Presupuesto de Egresos Ficticio: el Gasto Real del
Gobierno en la Cuenta Plblica, Tesis de Maestria, CIDE.

https://www.academia.edu/29298600/Presupuesto de Eqgresos ficticio el gasto real del

gobierno en la Cuenta Publica

Panizza, Ugo & A. Presbitero. (2012). “Public Debt and Economic Growth: Is there a Causal
Effect?”, MoFiR Working Paper No. 65.

20


https://www.academia.edu/29298600/Presupuesto_de_Egresos_ficticio_el_gasto_real_del_gobierno_en_la_Cuenta_Pública
https://www.academia.edu/29298600/Presupuesto_de_Egresos_ficticio_el_gasto_real_del_gobierno_en_la_Cuenta_Pública

Reinhart, Carmén & Kenneth Rogoff. (2010). “Growth in a Time of Debt”, American Economic
Review, 100(2), pp. 573-578.

Tanzi, Vito. (2009). “The Role of the State and Public Finance in the Next Generation” in
Martner, Ricardo (editor), Las Finanzas Publicas y el Pacto Fiscal en América Latina,
Serie Seminarios y Conferencias No 54. Santiago de Chile: CEPAL, pp. 13-36.

21



