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1. Marco de referencia para analizar la
sostenibilidad fiscal en México*

MariTza RosaLEs REYES Y JAIME ARTURO DEL Rio MONGES

1.1 Introduccion

La sostenibilidad fiscal de un pais esta directamente relacionada con las decisio-
nes de ingreso, gasto y deuda que fueron tomadas en el pasado y que se reflejan
en la posicion fiscal y financiera actual, asi como con la evolucién de las finanzas
publicas que se espera para los siguientes afios. Esto tltimo debe tomar en con-
sideracion los cambios estructurales en los ingresos, tales como las afectaciones
a las fuentes de ingresos provenientes de la estructura tributaria o de recursos
naturales como el petréleo, asi como en los gastos, derivados de presiones como
las relacionadas con la transicion demografica y epidemioldgica de la poblacion.
La comprension de estas dindmicas es indispensable para analizar si las politicas
fiscales implementadas y las que se planea llevar a cabo en los afos venideros son
viables en el mediano y largo plazo.

Aunque existen diferentes definiciones de la sostenibilidad fiscal, ésta puede
entenderse como la situaciéon en la que los gobiernos cuentan con suficientes
ingresos presentes y futuros para enfrentar los gastos actuales y los esperados,
sin incurrir en un continuo incremento de la deuda publica en relacion con el
Producto Interno Bruto (PIB). En este sentido, una politica fiscal insostenible
se caracterizaria por un crecimiento acelerado de los déficits fiscales y del endeu-
damiento, capaz de provocar una percepcion de mayor riesgo de incumplimiento
de los compromisos de deuda, el aumento de las tasas de interés y del costo fi-
nanciero, lo que podria desplazar el gasto en inversion y eventualmente afectar el
potencial de crecimiento de la economia.?

En el ambito internacional, el estudio de la sostenibilidad fiscal ha sido lle-
vado a cabo en gran medida por instituciones y organismos publicos, como la
Comision Europea (EC, por sus siglas en inglés)®, asi como por consejos fiscales,
como son los casos de la Oficina del Presupuesto del Congreso de Estados Uni-
dos (CBO), la Oficina para la Responsabilidad Presupuestaria del Reino Uni-
do (OBR) y la Oficina del Director Parlamentario del Presupuesto de Canadd
(PBO). Los estudios de sostenibilidad fiscal tienen en comun la realizacién de
proyecciones de mediano y largo plazo de los ingresos y gastos publicos, y, a par-

1 Nota: las cifras como porcentaje del PIB son estimaciones realizadas con el PIB afio base 2008.
2 Ver Santaella (2001).
3 De aqui en adelante, las siglas de los conscjos fiscales corresponden a su nombre en inglés.
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10 Marco de referencia para analizar la sostenibilidad fiscal en México

tir de estas, el cdlculo de indicadores sobre la magnitud de los ajustes fiscales que
debieran implementarse para llevar a las finanzas publicas a una senda sostenible.

En México, el estudio de la sostenibilidad fiscal deberia colocarse como tema
central en la agenda de las finanzas pablicas a fin de fortalecer el marco hacenda-
rio que contribuya a una mejor planeacién en la materia.

Existen diversos factores que motivan la realizacion de este tipo de anilisis.
Por ejemplo, en el contexto de la crisis financiera de 2008-2009, la politica fiscal
fue una de las herramientas para reactivar la economia, por lo que en 2009 se
incurri6 en un déficit presupuestario de 2.2% del PIB. Los Criterios Generales
de Politica Econémica (CGPE) 2010 consideraron un déficit presupuestario -sin
incluir la inversion de Pemex- para ese afio y 2011, y se tenia la expectativa de
regresar al equilibrio presupuestario a partir de 2012. Sin embargo, hasta 2017
no se habia podido alcanzar un balance equilibrado, si bien se logré un superavit
primario de 1.4% del PIB después de ocho afios de no hacerlo. Esto se tradujo en
el crecimiento del Saldo Histérico de los Requerimientos Financieros del Sector
Puablico (SHRFSP), la medida mas amplia de la deuda publica, al pasar de 32.9%
del PIB en 2008 a 48.7% del PIB en 2016, con un descenso en 2017 para cerrar
en 46.0% del PIB.

Lo anterior, sumado a la necesidad de financiar presiones de gasto de mediano
y largo plazo como las pensiones, hacen que analizar la viabilidad de las finanzas
publicas de México resulte un ejercicio oportuno, ya que identificar politicas
fiscales no sostenibles a tiempo puede evitar la implementacién de correcciones
con altos costos en un futuro.

En este contexto, el presente capitulo tiene como objetivo explicar el marco
conceptual y tedrico que sustenta el estudio de la sostenibilidad fiscal. El primer
apartado describe el dmbito legal que respalda el analisis de la viabilidad de las
finanzas publicas, ademas de abordar las definiciones y el marco analitico de la
sostenibilidad fiscal y lo que esto significa en términos de la interaccién con las
principales variables fiscales. En el segundo apartado se presentan algunos mode-
los que son utilizados para analizar la sostenibilidad fiscal de los paises. El tercer
apartado incluye una revision breve de los estudios de sostenibilidad fiscal que
realizan los consejos fiscales de Reino Unido, Estados Unidos y Canadd, ademas
del correspondiente a la Comisién Europea. Asimismo, este apartado se comple-
menta con la explicacion del papel que desempefian en materia de sostenibilidad
fiscal los CGPE, asi como con la resefia de algunos estudios en esta materia
realizados para México.
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1.2 Ambito legal, definiciones y marcos
analitico y tedrico de la sostenibilidad fiscal

El marco legal mexicano cuenta con lineamientos asociados a los ingresos, los
gastos, el balance fiscal y la deuda publica, con miras a garantizar la disciplina
presupuestaria y la sostenibilidad de las finanzas publicas en el mediano y largo
plazo. A continuacion, se sefialan los principales elementos de las leyes federa-
les que se relacionan con la sostenibilidad de las finanzas publicas, con énfasis
en el gobierno federal. Posteriormente, se presentan definiciones encontradas
en la literatura econémica sobre la sostenibilidad fiscal, asi como una descrip-
cién breve sobre la interaccion entre las principales variables de finanzas publi-
cas y su relacién con la sostenibilidad fiscal. Por ultimo, se describen algunas
de las metodologias que se utilizan actualmente para analizar la viabilidad fiscal
de los paises.

1.2.1 Ambito legal

Las bases sobre la obligaciéon del Estado de mantener finanzas pablicas sosteni-
bles se encuentran en la Constitucion Politica de los Estados Unidos Mexicanos
(CPEUM), la cual otorga ademas algunos lineamientos generales que deberdn de
observarse en la recaudacion de los ingresos publicos, la ejecucion del gasto y la
contratacién de deuda publica.

En el articulo 25, la CPEUM establece que el Estado debe de velar por la
estabilidad de las finanzas publicas y del sistema financiero para coadyuvar a ge-
nerar condiciones favorables para el crecimiento econdémico y el empleo; dicho
principio debera ser observado en el Plan Nacional de Desarrollo y en los planes
de desarrollo estatales y municipales. En este contexto, el articulo 73 también
define la facultad del Congreso de la Union para dar las bases sobre las cuales
los distintos 6rdenes de gobierno podran contratar deuda, asi como para expedir
leyes en materia de responsabilidad hacendaria que tengan por objeto el manejo
sostenible de las finanzas publicas en la Federacion, los Estados, los Municipios
y la Ciudad de México. El mismo articulo 73 otorga al Congreso de la Unién la
potestad para establecer las contribuciones necesarias para cubrir el Presupuesto
de Egresos de la Federacion (PEF).

En particular para el gobierno federal, el articulo 74 determina la obligacion
de la Camara de Diputados de evaluar los resultados de la gestion financiera
mediante la revision de la Cuenta Publica. En relacién con la deuda publica, el
articulo 73 especifica que los empréstitos solamente podran celebrarse para eje-
cutar obras que directamente produzcan un incremento en los ingresos publicos;
los que se realicen con propésitos de regulacion monetaria, las operaciones de
refinanciamiento o reestructura de deuda deberan realizarse bajo las mejores con-
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diciones de mercado, asi como los que se contraten durante alguna emergencia
declarada por el Presidente de la Republica.

A partir de lo anterior, se derivan leyes y lineamientos que regulan las finan-
zas publicas, como: la Ley Federal de Presupuesto y Responsabilidad Hacenda-
ria (LFPRH), la Ley Federal de Deuda Publica (LFDP), la Ley de Disciplina
Financiera de las Entidades Federativas y los Municipios (LDFEFM), asi como
la Ley de Ingresos de la Federacion (LIF), el PEF y los Criterios Generales de
Politica Econémica (CGPE).

La LFPRH incorpora distintas normas relacionadas con el equilibrio pre-
supuestario y la responsabilidad hacendaria que estan encaminadas a mejorar la
postura fiscal del pais. La LFPRH establece la utilizacion de los Requerimientos
Financieros del Sector Publico (RFSP) -la medida mds amplia de financiamiento
del sector- como ancla fiscal de mediano plazo. Para ello, establece en su articulo
17 que los montos de ingreso previstos en la iniciativa y en la LIF, asi como de
gasto contenidos en el proyecto y el PEF, y los que se ejerzan en el ano fiscal por
los ejecutores del gasto, deberan contribuir a alcanzar la meta anual de los RFSP;
en caso de que al cierre del ejercicio fiscal exista una desviacion en dicha meta
mayor al equivalente a un 2% del gasto neto total aprobado, la SHCP deberd
presentar una justificacion de tal variacion en el ultimo informe trimestral del
ejercicio.

Su articulo 17 establece también que el gasto neto total debera contribuir al
equilibrio presupuestario; para ello, se considera que el gasto neto contribuye a
dicho equilibrio durante el ejercicio, cuando el balance presupuestario permita
cumplir con el techo de endeudamiento aprobado en la Ley de Ingresos. EI mis-
mo articulo incorpora la posibilidad de aprobar un déficit presupuestario si las
condiciones econdmicas y sociales asi lo demandan, aunque el Ejecutivo Federal
deberd especificar, entre otros aspectos, el nimero de ejercicios fiscales y las ac-
ciones requeridas para que el déficit sea eliminado y se restablezca el equilibrio
presupuestario.
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Esquema 1.1. Elementos que guian la sostenibilidad
de las finanzas publicas federales y locales

- El Estado debe vigilar la estabilidad delas

2 a finanzas publicasy del sistema financiero.
CONSTITUCION POLITICA DE LOS ESTADOS - Otorga facultad al Congreso para expedir

UNIDOS MEXICANOS leyes de responsabilidad hacendariay para
establecer contribuciones para cubrirel PEF.

- Define reglas de equilibrio presupuestario.
- Establece Iimites al crecimiento del gasto
corriente estructural.

- Norma el financiamiento del sector publico
federal y del Gobierno de la Cd. de México.

- Presenta las perspectivas econdmicas;
Criterios Generales de Politica » medidas de politica fiscal; previsiones de
Econdmica ingreso, gasto y deuda; riesgos para las
finanzas publicasy proyecciones a 5 afios.

- Presenta lo montos esperados para cada
0z uno de los rubros deingreso del sector
Ley de Ingresos de la Federacion publico presupuestario,ademas del

financiamiento.

- Presenta las previsiones degasto del sector

Presupuesto de Egresos de la plblico; para Pemex y CFE, metas de balance
Federacion financieroy techo de gastoen servicios

personales;disposiciones deausteridad.

- Establece principiossobreel balance presu-

Ley de _Dlsuplma Fmar_'ncnera delas » puestarioy la responsabilidad hacendaria,
Entidades Fe_d?r'at“’as y los utilizacién dedeuda publicay obligaciones de
Municipios corto plazo de gobiernos locales.

Fuente: elaboracién propia con informacién de la CPEUM, LFPRH, LFE, CGPE, LIF, PEF y LDFEFM.

La LFPRH establece una regla que impone limites al crecimiento de una parte
del gasto corriente. Esto se hace por medio del gasto corriente estructural, el cual
se define como el gasto neto total menos las erogaciones por costo financiero,
participaciones federales, adeudos fiscales anteriores, combustibles para la gene-
racion de electricidad, pensiones y jubilaciones del sector publico, y la inversion
fisica y financiera directa de la Administracion Publica Federal. La LFPRH esta-
blece que el incremento anual previsto para el gasto corriente estructural debera
ser menor a la tasa anual de crecimiento potencial del Producto Interno Bruto

(PIB).4

4 El procedimiento de cdlculo de la tasa anual de crecimiento del PIB potencial y del nivel del PIB a partir de
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Sin embargo, el articulo 17 menciona que, excepcionalmente, y debido a con-
diciones econémicas y sociales que priven en el pais, se podra rebasar el limite
maximo del gasto corriente estructural.

El articulo 19 norma la utilizaciéon de los ingresos excedentes, que son los
ingresos que se obtienen por encima de los aprobados en la LIF o en su caso,
respecto de los ingresos propios de las entidades de control indirecto. Por su
parte, el articulo 19 bis especifica que el remanente de operacién del Banco de
Meéxico debera destinarse en al menos un 70% para la amortizacion de la deuda
publica del Gobierno Federal y (o) a la reduccion del financiamiento para cubrir
el déficit presupuestario que haya sido aprobado para el ejercicio fiscal en que se
entere el remanente; el monto restante, a fortalecer el Fondo de Estabilizacién de
los Ingresos Presupuestarios (FEIP) o a incrementar los activos que fortalezcan
la posicion financiera del Gobierno Federal.

La LFPRH prevé, en el articulo 21, normas de disciplina financiera para el
Ejecutivo Federal en caso de que en el ejercicio fiscal disminuyan los ingresos
previstos en la LIF, que incluyen la compensacion con otros rubros de ingreso, la
utilizacion de los fondos de estabilizacion y recortes a distintos rubros de gasto;
asimismo, especifica que los Poderes Legislativo y Judicial, asi como los entes
auténomos, deberan contribuir al cumplimiento de dichas reglas.

En materia de deuda publica, la Ley Federal de Deuda Publica (LFDP) norma
las obligaciones de pasivo, directas o contingentes, derivadas del financiamiento
del Gobierno Federal, de las entidades del sector publico federal® y del Gobierno
de la Ciudad de México. En el articulo 18, establece la condicion de que los
proyectos a cargo de las dependencias del Gobierno Federal que requieran finan-
ciamientos deberdn producir los recursos suficientes para su amortizacion, y que
dichos financiamientos no sean superiores a la capacidad de pago de las entidades
que los promuevan.

El articulo 10 de la LFDP incluye la posibilidad de que el Congreso de la
Union, al aprobar la LIF, autorice al Ejecutivo Federal ejercer o autorizar mon-
tos adicionales de financiamiento cuando, a juicio de este ultimo, se presenten
circunstancias economicas extraordinarias que asi lo exijan. En varios articulos
(7, 16, 17, 19, 20, 23, 25) la LFDP considera diversas medidas de control sobre
la deuda, que incluyen la autorizacion y la supervision de la SHCP sobre los fi-
nanciamientos contratados, mientras que el articulo 9 establece la obligacion del
Ejecutivo Federal de informar peridédicamente al Congreso de la Unidn sobre el

estado de la deuda publica.

dicha tasa, esta establecido en el Reglamento de la LFPRH, Articulo 11 C.

5 La LFDP considera la deuda de las siguientes entidades: Ejecutivo Federal y sus dependencias; los organ-
ismos descentralizados; las empresas de participacion estatal mayoritaria; las instituciones de banca de desar-
rollo, las organizaciones nacionales auxiliares de crédito, y las instituciones nacionales de seguros y fianzas;
los fideicomisos en los que el fideicomitente sea el Gobierno Federal o alguna de las entidades mencionadas
anteriormente; y las empresas productivas del Estado y sus subsidiarias.
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En la presentacién del paquete econdmico anual se dan a conocer los CGPE,
la Iniciativa de LIF (ILIF) y el Proyecto de PEF (PPEF), y dependiendo el afio,
propuestas de modificacion a leyes fiscales. Los CGPE incluyen las perspectivas
econdmicas, las medidas de politica fiscal que se planean llevar a cabo, asi como
las previsiones de los ingresos, gastos y deuda para el ejercicio fiscal en cuestion.
Los CGPE contienen proyecciones de finanzas publicas, incluyendo de los RFSP,
para un periodo de cinco afios en adicion al ejercicio fiscal que se estd presupues-
tando. También incluyen un apartado en el que se identifican los riesgos para
las finanzas puablicas, donde se mencionan las acciones que se han realizado para
afrontarlos.

La ILIF es el documento que refleja la politica de ingresos del Ejecutivo Fe-
deral y donde se especifican los montos que se espera recibir por cada uno de los
rubros de ingreso del sector publico presupuestario, ademds del financiamiento
para el Gobierno Federal, de sus organismos y empresas, y de la Ciudad de Méxi-
co para el ejercicio fiscal en cuestion. Por su parte, el PPEF detalla las previsiones
de gasto del sector publico, de Petréleos Mexicanos (Pemex), Comision Federal
de Electricidad (CFE), Instituto Mexicano del Seguro Social (IMSS) y del Insti-
tuto de Seguridad y Servicios Sociales de los Trabajadores del Estado (ISSSTE),
las metas de balance financiero y el techo de gasto en servicios personales, entre
otros aspectos. En el proceso de discusion del paquete economico anual, la ILIF
se aprueba primero y da origen a la LIF, con lo cual se definen los recursos para
financiar el gasto; posteriormente, se aprueba el PEF.

Por ultimo, es importante mencionar que, para el ambito local, en abril de
2016 se aprobo la Ley de Disciplina Financiera de las Entidades Federativas y los
Municipios con el propésito de establecer los criterios generales de responsabili-
dad hacendaria y financiera que regiran a las entidades federativas, los municipios
y a sus respectivos entes publicos, para un manejo sostenible de sus finanzas pu-
blicas. Para ello, la ley establece que los gobiernos locales deberan observar prin-
cipios sobre el balance presupuestario sostenible y la responsabilidad hacendaria;
la utilizacion de la deuda publica y de las asociaciones publico-privadas; la contra-
tacion de obligaciones a corto plazo; y la posibilidad de que el Ejecutivo Federal
otorgue garantias a la deuda publica de estados y municipios. La ley incorpora
también la creacion de un sistema de alertas a través del calculo de indicadores
que brinden informacién acerca de la sostenibilidad financiera de los entes.

1.2.2 Definiciones y marco analitico

La Organizacion para la Cooperacién y Desarrollo Econémicos (OCDE) (2013)
define la sostenibilidad fiscal o viabilidad fiscal como la habilidad de los gobier-
nos para mantener finanzas publicas creibles y duraderas en el largo plazo. Para
asegurar la sostenibilidad fiscal de largo plazo, los gobiernos deben adaptar su
planeacion de forma estratégica de acuerdo con las proyecciones de futuros ingre-
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sos y egresos publicos, asi como con diversos factores que puedan incidir en ellos.
Altos niveles de endeudamiento puablico afectan la posicion fiscal de los gobiernos
y pueden crear un circulo vicioso de creciente endeudamiento, lo cual reduce el
potencial del crecimiento econémico al disminuir los recursos financieros que se
dedican a inversiones productivas.

El Fondo Monetario Internacional (FMI) (2002) asocia la sostenibilidad fiscal
con la capacidad de los gobiernos para continuar con el pago del servicio de su
deuda sin tener que recurrir a correcciones agresivas de sus balances de ingresos
y gastos. Este organismo centra su andlisis de la sostenibilidad fiscal en las dina-
micas de sostenibilidad de la deuda publica, y para ello incorpora los conceptos de
solvencia y liquidez en su marco. Entre los conceptos de solvencia y liquidez como
condiciones de la sostenibilidad fiscal, el FMI enfatiza aquel que se ajuste mejor a
las circunstancias particulares del gobierno de cada pais analizado, principalmente
en relacion con sus fuentes de financiamiento.®

Asi, explica que, por ejemplo, para paises de bajos ingresos que no solicitan
préstamos en mercados de capital privados, pero que tienen un elevado nivel de
endeudamiento como proporcion del PIB, la liquidez suele ser menos relevante
que la solvencia. Por su parte, para muchos paises emergentes, a pesar de que
su nivel de endeudamiento como proporcién del PIB sea moderado, el mayor
riego de sostenibilidad fiscal puede surgir de problemas de liquidez. Un concepto
adicional que incorpora en su marco analitico de la sostenibilidad fiscal es el de
vulnerabilidad, el cual se refiere al riesgo de que se violen las condiciones de sol-
vencia y (o) liquidez y ello derive en una crisis para el gobierno deudor. De acuer-
do con Tanner (2013), el FMI define una politica fiscal sostenible como aquella
que, de continuar indefinidamente, puede asegurar que un gobierno se mantenga
solvente, la cual implica una acumulacion de suficientes recursos a valor presente
para cumplir con sus obligaciones y para evitar caer en incumplimiento de pagos
o en reestructuracion de la deuda publica.

La Comisién Europea (2016) explica que el término sostenibilidad fiscal gene-
ralmente se asocia a la solvencia del sector publico, es decir, a la situacion en la cual
el gobierno cuenta con suficientes ingresos presentes y futuros para financiar el gasto
publico actual y futuro, sin que la deuda pablica como proporcion del PIB se incre-
mente continuamente. En este marco analitico, las evaluaciones de mediano y largo
plazo de la sostenibilidad fiscal enfatizan la condicion de solvencia de los gobiernos,
en la cual la deuda publica y el valor presente del gasto publico futuro -incluyendo
el incremento proyectado del gasto publico vinculado con la edad de la poblacién-
tienen que ser cubiertos por el valor presente de los ingresos publicos futuros. Asi-

6 EI FMI (2002) define a una entidad como solvente si el valor presente de su gasto primario actual y futuro
no es mayor que el valor presente de sus flujos actuales y futuros de ingresos, independientemente del nivel
inicial de endeudamiento. Adicionalmente, define que una entidad no tiene liquidez, si independientemente de
que satisfaga la condicion de solvencia, sus activos liquidos -activos en efectivo o que pueden convertirse facil-
mente en efectivo- y financiamiento disponible no son suficientes para cumplir con sus obligaciones financieras.
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mismo, incluye la evaluacién de corto plazo de la sostenibilidad fiscal, con la finalidad
de detectar de forma temprana riesgos vinculados tanto a variables fiscales, como a
variables macro financieras de la economia.

La Oficina para la Responsabilidad Presupuestaria del Reino Unido (OBR)
(2011) considera que, si bien no prevalece una unica definicién ampliamente aceptada
de sostenibilidad fiscal, todas las definiciones existentes se asocian con el objetivo de
evaluar qué tan “saludable” es la posicion fiscal de largo plazo de un gobierno. Para la
OBR (2011) resulta fundamental el andlisis del impacto de la actividad fiscal pasada y
futura con la finalidad de poder evaluar la “salud” de la posicién fiscal de largo plazo
del gobierno. Con base en ello ha disefiado un marco analitico para orientar el andlisis
de la sostenibilidad fiscal (Figura 1.1).

Como explica la OBR, la acumulacion de activos (fisicos y financieros) y obli-
gaciones como consecuencia de la actividad pasada de un gobierno, implicara
flujos financieros en el futuro, derivados de los rendimientos de sus activos y de
gastos que se efectuardn en servicios publicos o en la transferencia de pagos. Asi-
mismo, el gobierno contara con futuros ingresos, provenientes principalmente de
impuestos. A partir de este marco analitico, la OBR (2011, 2015) identifica va-
riables relevantes para analizar distintas mediciones vinculadas a la sostenibilidad
fiscal como la deuda neta del sector publico, el valor neto del sector publico, la
cobertura de las cuentas totales del gobierno, y el contenido de las proyecciones
de ingresos y gastos publicos, que le permitan evaluar el impacto fiscal de la ac-

tividad pasada y futura del gobierno.

Figura 1.1 Actividad pasada y futura del gobierno: acervos y flujos

Pasado Futuro
1
1
1
Activosfisicos 1
1 Futurosactivos
1
5 1
Ad:“’“/ Activosfinancieros no liquidos .
Flujosde .
entrada '
Activos financieros liquidos 1 Futurosingresos
1
_______________________ T o o o =
1
1 Futurasobligacionesincurridas
1 enel futuro
Obligaciones :
/ Flujos de Todaslas obligaciones . Futurasobligacionesincurridas
salida acumuladas alafecha ' enel pasado
1
1 Obligaciones contingentes
1 (ie. potenciales)
1

Fuente: Office for Budget Responsibility (2011).
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1.2.3 Marco tedrico

La sostenibilidad fiscal esta asociada intrinsecamente con la dinamica de la deu-
da publica, y la solvencia del sector publico puede vincularse a la capacidad del
gobierno de cumplir con el servicio de sus obligaciones de deuda a perpetuidad
(Chalk & Hemming, 2000; Cruz-Rodriguez, 2014). El sustento de la sostenibi-
lidad fiscal yace en la idea de que la deuda publica como proporcion del PIB no
puede crecer sin limite, ya que eventualmente seria inmanejable para el gobierno
y llevaria a posibles consecuencias negativas como el incremento continuo de los
impuestos, la restriccion del gasto publico, escenarios inflacionarios, y la morato-
ria del pago del servicio de su deuda (Akuz, 2007; Cruz-Rodriguez, 2014).

La capacidad de un gobierno para pagar su deuda estd relacionada con los
recursos excedentes de los que podria disponer al calcular la diferencia entre los
ingresos publicos que obtiene menos lo que destina al gasto publico diferente
del costo financiero de la deuda; cuando esta diferencia es positiva se dice que
el gobierno mantiene un superdvit primario y cuando la diferencia es negativa
se tiene un déficit primario (Akuz, 2007; Fullwiler, 2007). Una dindmica de
endeudamiento continuo en la que a la vez se mantienen crecientes déficits pri-
marios como proporcion del PIB tenderia a incrementar la tasa de interés a la
cual se endeuda el gobierno, ya que sus prestamistas percibirian mayores riesgos
y requeririan cada vez mayores incentivos para continuar otorgindole préstamos
(Tanzi, 1985; Tanzi, 1987; Fullwiler, 2007).

Akuz (2007) explica en qué condiciones crece o decrece la deuda publica como
proporcion del PIB en relacion con las combinaciones de tres variables: la tasa
de interés real de la deuda publica, la tasa de crecimiento real del PIB, y el supe-
ravit o el déficit primario como proporcion del PIB. Cabe destacar que las tres
variables analizadas a su vez dependen de la interaccion de otras variables. Asi, por
ejemplo, la tasa de interés real de la deuda pablica depende de las proporciones de
la deuda doméstica y externa, las tasas de interés real que se pagan por estos dos
tipos de deuda publica, el tipo de cambio y la tasa de inflacién (Akuz, 2007). Por
otro lado, el superavit o el déficit primario dependera, entre otros factores, de las
presiones de gasto que enfrente el gobierno en materia de pensiones y de salud
publica derivados del envejecimiento de la poblacién (Andersen, 2008; Auerbach
& Lee, 2008; Lassila & Valkonen, 2008; Di Matteo, 2010; OECD, 2015; Han-
sen & Hougaard, 2015).

Como explica Akuz (2007), para que la deuda publica como proporcion del
PIB se incremente de un afio a otro tendria que presentarse alguna de las siguien-
tes combinaciones de variables en el afio actual:

1. La tasa de interés real que se paga por la deuda publica acumulada es mayor que
la tasa de crecimiento del PIB, y simultineamente se cumple que: i) el nivel del
superavit primario como proporciéon del PIB es insuficiente para compensar la
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diferencia entre la tasa de interés real de la deuda piblica y la tasa de crecimiento
real del PIB, o ii) se tiene déficit primario como proporcion del PIB.

2. La tasa de interés real de la deuda es igual a la tasa de crecimiento real del
PIB, pero se tiene un déficit primario como proporcion del PIB.

En este sentido, la tasa de interés real de la deuda publica y la sostenibilidad fiscal
tienen una relacién inversa o negativa; mientras tanto, la tasa de crecimiento real
del PIB y la sostenibilidad fiscal tienen una relacién directa o positiva. Por otro
lado, para que la deuda pablica como proporcion del PIB disminuya de un afio a
otro, de acuerdo con Akuz (2007), tendria que presentarse alguna de las siguien-
tes combinaciones de variables en el afio actual:

1. La tasa de crecimiento real del PIB es mayor que la tasa de interés real de la deuda
publica, y simultineamente se cumple que: i) se mantiene un superdvit primario
como proporcion del PIB, o ii) se tiene un déficit primario como proporcion del
PIB, pero éste es pequeiio y no alcanza a contrarrestar la diferencia entre la tasa de
crecimiento real del PIB y la tasa de interés real de la deuda publica.

2. La tasa de crecimiento real del PIB es igual que la tasa de interés real de la
deuda, pero se tiene un superavit primario como proporcion del PIB.

Si bien en la literatura econémica no existe consenso sobre cudl es el ni-
vel maximo de endeudamiento en el que deberian incurrir los paises, Fullwiler
(2007) explica que existen dos posturas sobre cudles serian las condiciones que
harian posible mantener la sostenibilidad fiscal. En la primera, la sostenibilidad
fiscal puede mantenerse si la politica fiscal que se implementa a través del tiempo
permite que la deuda publica como proporcion del PIB converja al nivel inicial
de endeudamiento. En este sentido, si el manejo de los ingresos, egresos y deuda
del gobierno permite que se retorne a la proporcioén que representaba la deuda
publica respecto al PIB al inicio del periodo de analisis, entonces se concluye que
se cumple la condicion de sostenibilidad fiscal.

El tiempo que tardaria en converger la deuda publica como proporcion del
PIB a su nivel inicial dependerd de la combinacion de la tasa de interés real que
paga el gobierno por su deuda acumulada, la tasa de crecimiento real del PIB y
la proporcion del déficit o superdvit primario respecto al PIB. En esta primera
postura se argumenta que los periodos de crecimiento de la deuda publica como
proporcion del PIB tendrian que compensarse con periodos de decrecimiento de
dicha variable con la finalidad de que ésta pudiera regresar a su nivel inicial.

Una segunda postura argumenta que la sostenibilidad fiscal se mantiene
cuando la tasa de crecimiento real de la economia es mayor que la tasa de inte-
rés real que paga el gobierno por su deuda acumulada, siempre y cuando no se
mantengan déficits primarios como proporcion del PIB permanentes y crecientes.
Asimismo, podrian presentarse periodos acotados de crecimiento de la deuda
publica como proporcion del PIB cuando a pesar de que la tasa de crecimiento
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real del PIB sea mayor que la tasa de interés real de la deuda publica, se incurra
en déficits primarios como proporcion del PIB que rebasen cierta magnitud. Sin
embargo, en esos casos, se podria regresar a la senda de la sostenibilidad fiscal
siempre y cuando se reduzcan los déficits primarios como proporcion del PIB
a un nivel manejable. Esta argumentacién implica que los recursos financieros
obtenidos a partir de la deuda publica deben ser utilizados en actividades produc-
tivas que impulsen la actividad econémica. En este sentido, Tanzi y Zee (1997)
argumentan que la politica fiscal puede desempefiar un rol fundamental en expli-
car el crecimiento de largo plazo de los paises.

1.3 Enfoques para evaluar la sostenibilidad fiscal

Los indicadores que son utilizados en mayor medida en la literatura para eva-
luar la sostenibilidad fiscal de los paises se derivan de la definicion de viabilidad
fiscal, que se refiere a la posibilidad de que un gobierno pueda pagar su deuda
via superdvits primarios. La derivacién de los indicadores parte de la restriccion
intertemporal del gobierno. La utilidad de esta herramienta es que permite de-
tectar con antelacion politicas fiscales inviables que podrian generar altos costos
de correccion. A la par del marco anterior, conocido como “enfoque estindar”,
han surgido otros modelos que abordan la sostenibilidad fiscal desde otras pers-
pectivas. Estos analizan, por ejemplo, los determinantes directos de la deuda para
medir su sensibilidad ante diferentes supuestos o choques, o incluso incorporan
la incertidumbre y proporcionan un rango de valores para la trayectoria de la
deuda en los siguientes anos.

El presente apartado describe de manera general las caracteristicas y métodos
en que se basan algunos de los modelos actualmente utilizados para estudiar la
sostenibilidad fiscal de los paises; estos conforman un abanico 1til de herramien-
tas al que se puede recurrir, segun el proposito y la perspectiva que se quiera
adoptar a la hora de realizar analisis en la materia.

1.3.1 Enfoque estindar

La definicién de sostenibilidad fiscal basada en la restriccion intertemporal es la
mas aceptada en la literatura econdmica y representa el punto de partida para la
derivacion de los indicadores de viabilidad. EI enfoque se basa en el anilisis del
balance primario que haria posible pagar la totalidad de la deuda en un horizonte
infinito de tiempo, o bien, estabilizar la razén de deuda a PIB en un determinado
nivel.

El modelo parte de la restriccion presupuestal del gobierno para un periodo
t; al reordenar términos se obtiene una ecuacion que indica que el cambio de
la deuda publica de un periodo a otro se explica por la diferencia entre gastos e
ingresos publicos, o sea, el balance ptblico del gobierno.
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B-B ,=G-T+rB (1

Donde B es la deuda, G los gastos distintos a intereses, 7" los ingresos publicos y r
la tasa de interés real. Esta ecuacion se expresa en términos del PIB y se reordena
para obtener una relacién para la deuda publica en funcién de la misma para un
periodo anterior. La igualdad resultante es la ecuacion basica del movimiento de
la deuda en términos del PIB, donde b es la deuda, s el superavit primario, r la
tasa de interés real y g la tasa real de crecimiento economico:

_a+n B @)
t = (gg) t-1 St

Al relacionar el saldo de la deuda publica en dos periodos consecutivos, la ecua-
cion anterior permite realizar un proceso iterativo para obtener la restriccion in-
tertemporal del gobierno.” Mediante una serie de supuestos, se llega a la siguiente
expresion:

5= (52)b ©)

La ecuacion anterior indica que, bajo una senda sostenible, el superavit prima-
rio debe ser suficiente para cubrir el costo “efectivo” de intereses sobre la deuda
inicial de gobierno; en otras palabras, la ecuacion establece que la trayectoria del
superavit primario futuro a largo plazo -traido a valor presente- tiene que cubrir
totalmente los niveles actuales de deuda; puede demostrarse que, al cumplirse la
ecuacion, la deuda publica como proporcion del PIB se mantendra constante.®
A partir de la ecuacion anterior, el enfoque estandar permite estimar la bre-
cha fiscal en un horizonte de tiempo infinito y en uno finito. En un horizonte
de tiempo infinito, se define el indicador de brecha fiscal de la siguiente manera:

I'=(G)b-s 7)

El indicador de brecha fiscal (7*) es entonces la diferencia entre dos tipos de
balance: el superavit primario como proporcion del PIB permanente bajo con-
diciones de sostenibilidad fiscal (primer término) y el superavit primario como
proporcion del PIB permanente que se planea ejecutar ex ante (segundo térmi-
no). El cilculo del indicador requiere conocer unicamente el superavit primario

7 Ver el Anexo A, Santaella (2001) y Krejdl (2006) para los detalles del procedimiento.
8 En este enfoque se utiliza el balance primario, en linea con la definicion bisica de sostenibilidad fiscal. Si
se cumple la condicion de que el valor presente de los superavits primarios futuros iguala el nivel vigente de

deuda, el gobierno evita una acumulacion excesiva de deuda, es capaz de contener su deuda y no hay riesgo de
insolvencia (Krejdl, 2006).
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como proporcion del PIB planeado y la deuda publica inicial respecto del PIB, y
hacer supuestos sobre los valores promedio esperados para la tasa de interés real
pagada por la deuda publica acumulada y el crecimiento real del PIB. Si 7* <0,
la politica fiscal es sostenible en un sentido ex ante pues el superavit primario en
relacion con el PIB planeado es mayor o igual al pago efectivo de intereses reales
sobre la deuda publica inicial; por el contrario, si 7* > 0 la politica fiscal prevista
es insostenible, pues el superdvit primario respecto del PIB resulta insuficiente
para cubrir el pago efectivo de intereses reales sobre la deuda publica. En este
contexto, la brecha fiscal puede interpretarse como el ajuste necesario para regre-
sar el balance fiscal a su nivel sostenible.

El enfoque estandar permite también estimar el indicador para alcanzar una
proporcion de deuda pablica a PIB en una fecha determinada, si bien ello sig-
nifica desviarse de la definicidn tedrica como advierte Krejdl (2006). Teniendo
en cuenta lo anterior, una serie de operaciones permiten obtener el valor del
superavit primario (en relacion con el PIB) s, que ante un nivel inicial de deuda
publica como proporcion del PIB, asegura que se alcanzara un nivel determinado
de endeudamiento en el periodo #. El indicador de la brecha fiscal se definiria asi
de manera similar a (3), utilizando la estimacion de s” en lugar de s.

Aunque el marco de la restriccion intertemporal del gobierno es el mds acep-
tado en la literatura econdmica, conlleva algunas cuestiones que aun no han
sido resueltas (Krejdl, 2006); por ejemplo, deja fuera las interacciones entre las
variables del presupuesto con la economia, por lo que se trata de un enfoque de
equilibrio parcial. Asimismo, el enfoque implica que deban proyectarse las sen-
das futuras de los ingresos, gastos y balances del gobierno a largo plazo, lo cual
estd sujeto a un alto grado de incertidumbre. Sin embargo, ello no debe ser im-
pedimento para evaluar la sostenibilidad fiscal de una manera prospectiva (Kre-
jdl, 2006). Como se verd en la siguiente seccion, a nivel internacional, distintas
instituciones realizan proyecciones de largo plazo como una manera de discutir
qué tan adecuada es la politica fiscal ante los retos demograficos y econémicos
esperados, y no con el objetivo de ofrecer prondsticos exactos de lo que ocurrira
en las siguientes décadas.

1.3.2 Analisis de la sostenibilidad de la deuda, Fondo Monetario Internacional

El Fondo Monetario Internacional (FMI) desarrollé un marco formal para lle-
var a cabo anilisis de sostenibilidad de la deuda (DSA), como una herramienta
para detectar, prevenir y resolver crisis potenciales. El objetivo del modelo es: i)
evaluar la situacion actual de la deuda, su estructura de vencimientos, tasas, si
estd indexada y los prestamistas; ii) identificar por adelantado vulnerabilidades
en la estructura de la deuda o del marco de politica econémica, de manera que
las correcciones de politica puedan ser introducidas antes de que se presenten las
dificultades de pagos; iii) en los casos en que dichas dificultades ya hayan emer-
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gido o estén a punto de hacerlo, examinar el impacto de politicas estabilizadoras
de deuda alternativas.’

El DSA utiliza informacién de la deuda bruta del sector publico, aunque
cuando exista informacién disponible, el andlisis también debe de reflejar las
vulnerabilidades asociadas con los sistemas de pensiones o de salud. En este enfo-
que, las evaluaciones de sostenibilidad de la deuda estan basadas generalmente en
un horizonte de proyeccion de cinco afios, aunque puede extenderse para capturar
las presiones de largo plazo como el envejecimiento poblacional, incrementos
significativos en el servicio de la deuda u otras consideraciones (IMF, 2013a).

A partir de este enfoque, se generan primero las proyecciones para el escena-
rio base de las principales variables macroeconémicas -crecimiento econémico,
balance primario e inflacién- y a partir de estas, para la deuda. Se analiza el perfil
de la deuda en aspectos como la madurez, la composicién actual y las caracte-
risticas del prestamista, y se evaliian los riesgos mediante comparaciones con un
conjunto de indicadores con puntos de referencia (benchmarks) de advertencia
temprana, derivados del enfoque de senalizacion -el cual identifica el nivel del
indicador que mejor ha pronosticado crisis de deuda en el pasado-.

Se lleva a cabo también un andlisis en el que se evaltan las implicaciones a
la sostenibilidad de la deuda ante choques de distinta magnitud y duracién en
el balance primario, el crecimiento, la tasa de interés y el tipo de cambio, y a
partir de estos, se crean varios escenarios. También pueden realizarse pruebas
de estrés cuando los pasivos contingentes puedan impactar significativamente la
sostenibilidad de la deuda; estas contingencias pueden incluir, por ejemplo, crisis
bancarias, inmobiliarias y otros riesgos del sistema financiero, asi como desastres
naturales, fallos en las asociaciones publico-privadas y quiebras de empresas es-
tatales, entre otras.

El enfoque se complementa con los graficos de abanico, los cuales muestran
un espectro de posibles resultados basados en las propiedades estocisticas de los
datos de cada pais; estos se construyen a partir de modelos VAR y la simulacion
de un amplio nimero de choques a las variables relevantes que explican la dina-

mica de la deuda (IMF, 2013a)."

9 Obtenido del sitio del Fondo Monetario Internacional: https://www.imf.org/external/pubs/ft/dsa/

10 VAR (Modelo Vectorial Autorregresivo o Vector Autorregresivo) es un modelo de ecuaciones simultineas
en donde las variables explicativas aparecen con rezagos, no con valores actuales. Ver Novales (2014).

11 Para casos que se consideran de “alto escrutinio”, el FMI incorpora un reporte especial de riesgos que
incluye: i) una discusion acerca de los riesgos identificados, que puede incluir una evaluacion sobre el realismo
del escenario base, los riesgos del perfil de deuda, los riesgos fiscales y los pasivos contingentes; y ii) un mapa
de calor -que clasifica los indicadores de deuda con colores segun el estatus de riesgo en el que se encuentran,
en comparacién con benchmarks- y dos graficos de abanico que resumen dichos riesgos -el primero con una
distribucion simétrica de riesgos sobre el escenario base, y el segundo, con la evaluacion del balance de riesgos
mds probable-. Ver IMF (2013a).
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1.3.3 Grdfico de abanico

El método de grafico de abanico forma parte los enfoques de incertidumbre en
el analisis de la sostenibilidad de la deuda. EI modelo incorpora el hecho de que
las trayectorias futuras de las variables que determinan directamente la deuda son
inciertas, por lo que dicha incertidumbre se traslada a la evolucion de la razén de
deuda a PIB. Para ello, utiliza herramientas estadisticas para estimar la varianza
y la correlacion entre los determinantes de la deuda; con lo anterior, en lugar
de proyectar una senda unica para la deuda de cada afo, el enfoque obtiene un
rango de valores que la razén deuda a PIB podria alcanzar con diferentes proba-
bilidades; debido a que la incertidumbre se amplia conforme pasa el tiempo, la
evolucién de la deuda toma forma de un abanico (Cavallo, 2017).

El Banco Interamericano de Desarrollo (BID) utiliza cuatro metodologias
para analizar la sostenibilidad de la deuda mediante grificos de abanico: a) en-
foque de administracion de riesgos; b) proyecciones externas; c) proyecciones
externas con errores correlacionados; y d) proyecciones ponderadas. Estas se ex-
plican a continuacion de manera breve.

a. La metodologia de administracion de riesgos asume que los insumos de la
ecuacion de movimiento de la deuda son estocasticos y correlacionados, y su-
pone que las correlaciones historicas son relevantes para el futuro. En primer
lugar, se estima un VAR con las variables consideradas en la ecuacion de mo-
vimiento de la deuda."” El siguiente paso es simular multiples choques alea-
torios a todas las variables del VAR usando técnicas de simulacion de Monte
Carlo; a partir de lo anterior, se genera un vector de trayectorias simuladas
para la razén deuda a PIB, mientras que la estimacion central esta dada por
los resultados puntuales del modelo VAR. El grifico de abanico se construye
para el horizonte de tiempo a pronosticar repitiendo el ejercicio y generando
nuevos choques aleatorios para cada periodo.

Arizala, Castro, Cavallo y Powell (2010) subrayan que una de las princi-
pales ventajas de este enfoque es que es simple y sencillo de implementar.
Sin embargo, un inconveniente de utilizar el VAR es que se toma en cuenta
solo la informacién pasada, por lo que dificilmente serd capaz de considerar
giros en politicas y cambios estructurales en marcha en la economia; entre
mas frecuentes sean estos episodios, menos relevantes serdn las estimaciones
econométricas en la prediccion de las variables de interés.

b. El método de proyecciones externas utiliza los prondsticos proporcionados
por expertos o por cualquier fuente externa sobre las variables que afectan la
evolucion de la deuda; el enfoque utiliza también los errores simulados de las
variables, los cuales tienen una varianza igual a la varianza muestral de cada

12 En la especificacion del VAR pueden incluirse variables adicionales a las que entran en la ecuacion basica
del movimiento de la deuda, y que pueden influir en la evolucién de estas ultimas. Ver Arizala ez al (2010).
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serie. Con base en los valores puntuales de los prondsticos, se crea una trayec-

toria base o central para la deuda en razén del PIB; el abanico que rodea esa

trayectoria base incorpora el riesgo asociado a los pronosticos, el cual se evalta

a través de simulaciones de posibles trayectorias de deuda segun la varianza

historica de las variables.

Por la forma en que se plantea el modelo, los errores simulados no estin
correlacionados y la tnica informacion adicional que se obtiene de las series

de tiempo es la volatilidad muestral. Arizala ez al (2010) sefialan que debido a

que no se corre ninguna regresion, requiere menos informacion; sin embar-

go, la incertidumbre se basa completamente en la volatilidad histérica de las
variables y la correlacion entre las mismas se ignora, lo cual podria generar
trayectorias que podrian no ser realistas.

c. A diferencia con la metodologia anterior, las proyecciones externas con
errores correlacionados incorporan la estructura de correlacion de los errores
de las variables mediante la estimacién de un VAR. En este sentido, se estima
un VAR como en el enfoque de manejo de riesgo, pero en lugar de usar los
coeficientes del VAR para obtener la proyeccion base de la razon deuda a PIB,
la trayectoria central estd dada por un pronéstico externo, y el VAR se utiliza
Unicamente para obtener la matriz de correlacion para la distribucion conjunta
de los errores. A partir de esta informacion, se generan choques aleatorios
para cada variable, lo que permite obtener un vector de trayectorias simuladas
para la deuda como proporcion del PIB.

d. El enfoque de proyecciones ponderadas incorpora los métodos a) y c). Este
método combina explicitamente los pronosticos externos con la proyeccion
generada por un VAR, y asigna un peso 3 ¢ [0,1] a ésta Gltima, y de (1-B) a
los primeros. @ puede incluso ser un vector de pesos, con valores especificos
para diferentes variables y (o) para los afios de simulacién. En este sentido, el
método permite imputar una ponderacion a la proyeccion base que proviene
de un pronoéstico externo, y otra a la proyeccion base que viene de las predic-
ciones del VAR. La eleccién de los pesos, no obstante, no es sencilla.

Para seleccionar los pesos en esta metodologia, Arizala ez al (2010) proponen
comenzar con un supuesto base (pronésticos igualmente ponderados), y con-
siderar la magnitud de los cambios en los grificos de abanico ante diferentes
ponderaciones, incluidos los casos extremos 3=0 o 1 que corresponden a las
metodologias a) y ¢) por separado. La inspeccion detenida sobre las proyecciones
enddgenas generadas por el modelo econométrico y las proyecciones externas
pueden aclarar los factores individuales que estan detras de los cambios en las
densidades pronosticadas.
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Recuadro 1.1 Sostenibilidad fiscal en América Latina

En el analisis de Arenas de Mesa (2016), publicado por la Comisién Eco-
némica para América Latina y el Caribe (CEPAL), se menciona que la
politica fiscal en América Latina ha evolucionado, y su estudio ha transitado
de una perspectiva estatica del balance fiscal a uno de sostenibilidad fiscal,
que considera un equilibrio general intertemporal que busca alcanzar un
financiamiento sostenible tanto de las politicas publicas como del desarrollo.

De acuerdo con el autor, un andlisis integral de la sostenibilidad fiscal
debe considerar al menos cuatro componentes de las finanzas pablicas: 1)
los ingresos publicos; 2) los gastos publicos; 3) la institucionalidad fiscal y
4) la economia politica fiscal. Estos componentes deben analizarse ademds
a través de cuatro dimensiones transversales que condicionan la sosteni-
bilidad fiscal: a) la dimensioén social; b) la dimension demografica; ¢) la
dimension de género y 4) la dimension ambiental.

Esquema 1.2. Analisis de la sostenibilidad fiscal

Balance fiscal B
Ingresos
publicos
Sostenibilidad
Gastos de la deuda
=
publicos
Anélis!s fi‘e la i Espacio fiscal B Dimensiones
sostenibilidad transversales
fiscal

Institucionalidad
fiscal

Ec,onoml'a Ambiental

politica fiscal

Fuente: Arenas de Mesa (2016).

En lo que se refiere a la dimension social, ésta se relaciona con la demanda
activa por enfrentar la desigualdad; en tanto que la dimension demografica
toma en cuenta los efectos sociales, econdmicos, fiscales y politicos de la
transicion demogréfica, asi como la composicion entre hombres y mujeres.
El anilisis de temas como el gasto en salud, pensiones, la mayor partici-
pacion de las mujeres en la actividad econémica, el bono demografico y la
creacion de fondos publicos para pensiones caen en esta ultima dimension.
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El autor advierte que el tema de la sostenibilidad fiscal y los recursos
naturales cobra especial relevancia en la region dada la elevada dependencia
de los ingresos fiscales de algunos paises por la venta de materias primas.
Los mecanismos fiscales a través de los cuales el Estado extrae rentas por la
explotacion de los recursos naturales requieren de una adecuada gestion de
la sostenibilidad ambiental y de economia politica, pues deben considerarse
los potenciales beneficios actuales y los de las generaciones futuras, asi como
el cuidado de los equilibrios macroeconémicos y la lucha contra la desigual-
dad. En este caso, los temas relacionados con esta dimension tienen que ver
con la creacion de fondos fiscales especiales para la acumulacion de recursos
publicos cuando los precios de las materias primas permitan la generacion
de excedentes, que permitan financiar eventuales politicas contraciclicas o
desastres naturales, por ejemplo.

Por su parte, la institucionalidad fiscal se divide en tres areas: i) la
responsabilidad fiscal que requiere de la modernizacion de las leyes de
administracion financiera del Estado y que incluye reglas fiscales, fondos
de estabilizacion y nueva regulacion fiscal; ii) la transparencia fiscal, rela-
cionada con la participacion, la rendicion de cuentas y la informacion del
ejecutivo al Congreso y; iii) la administracion fiscal que incluye la admi-
nistracion presupuestaria, la administracion tributaria, la gestion financie-
ra de la deuda publica y las entidades asesoras de la administracion fiscal.

Esquema 1.3 Sostenibilidad e institucionalidad fiscal

Acceso a la informacién
Estadisticas de las finanzas publicas
mm Transparencia fiscal
Rendicion de cuentas al Congreso
Indicadores para la deteccion de riesgos fiscales

Administracion presupuestaria

fiscal Administiaciontbutaria 2. Tecnologias de la informacién
Gestion financiera de la deuda 3. Recursos financieros
4. Marco legal

Entidades asesoras

Fuente: Arenas de Mesa (2016).

Para el autor, la institucionalidad fiscal o tributaria es una pieza cla-
ve para la implementacién de reformas tributarias, pues la calidad y la
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eficiencia de la administracion es uno de los factores que condiciona la
propia calidad de la politica tributaria y la profundidad de los cambios que
el gobierno pretenda llevar a cabo.

Entre los desafios que la region enfrenta en materia de administracion
fiscal, Arenas de Mesa (2016) identifica las siguientes dreas: 1) el déficit
de recursos humanos capacitados en gestion presupuestaria, tributaria y
de deuda en el sector publico; 2) la necesidad de incorporar tecnologias
de informacién para organizar y generar esquemas de evaluacion, control
y gestion eficientes al servicio de la sostenibilidad fiscal; 3) recursos fi-
nancieros especificos para la administracién tributaria y; 4) modernizar
las leyes de administracion tributaria para alcanzar un mayor grado de
responsabilidad fiscal, transparencia y flexibilidad en la administracion de
las finanzas publicas.

1.4 Estudios de sostenibilidad fiscal en otros paises

En esta seccion se resefiaran de manera breve los estudios de sostenibilidad fiscal
realizados por los consejos fiscales de Reino Unido, Estados Unidos y Canada. Asi-
mismo, se incluye el reporte elaborado por la Comision Europea, en el cual evalia la
viabilidad fiscal de 26 paises de la region. En todos los casos, las instituciones efectiian
proyecciones de largo plazo con el objetivo de discutir la conveniencia de la politica
fiscal actual para enfrentar los retos econémicos y demogrificos futuros. Los reportes
son publicados periédicamente y ofrecen un marco de referencia valioso para analizar
la sostenibilidad fiscal en México. Por ltimo, se revisan los Criterios Generales de
Politica Econémica (CGPE), documento que conforma la base de la politica hacen-
daria del pais, ademis de resefiar algunos estudios que han sido realizados para valorar
la viabilidad fiscal de México.

1.4.1 Reino Unido

La Oficina para la Responsabilidad Presupuestaria del Reino Unido (OBR), ins-
titucion creada en 2010, publica el Reporte de Sostenibilidad Fiscal desde 2011.
Para la institucion, una politica fiscal es insostenible si el sector publico estd en
vias de dedicar una proporcion creciente del ingreso nacional para pagar los inte-
reses de su deuda acumulada (OBR, 2017).

El marco utilizado por la OBR para evaluar la viabilidad fiscal del Reino
Unido se basa en el analisis de la actividad gubernamental pasada y futura. Para
el primer caso, la OBR revisa el estado de la deuda neta del sector publico en los
afios recientes. Ademas, ofrece informacion sobre los pasivos futuros en que se
incurrieron en el pasado, por lo que analiza la evolucion reciente de los préstamos
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estudiantiles, de las pensiones, de los acuerdos de las Iniciativas de Financia-
miento Privado® asi como de las provisiones y pasivos contingentes.

Para estudiar la actividad futura, la OBR realiza proyecciones de ingreso, gasto
y de transacciones financieras de largo plazo'* que actualiza anualmente, ademas
de anadir la proyeccion de un ejercicio fiscal en cada publicacion; sobre dichos
pronosticos, analiza las implicaciones para las finanzas publicas. También incluye
un analisis de sensibilidad para estudiar la trayectoria esperada de la deuda ante
diferentes supuestos de balance primario, gasto, tasas de interés, el ciclo econd-
mico y demogrificos. En el reporte publicado en 2017, se incluye un apartado
sobre las implicaciones del nuevo objetivo fiscal del gobierno de Reino Unido,
que es retornar las finanzas publicas al balance lo mds pronto posible en el si-
guiente Parlamento, el cual corre de 2020-2021 a 2025-26; la OBR analiza los
retos que el gobierno podrd enfrentar para alcanzar este objetivo con base en las
proyecciones de largo plazo (OBR, 2017).

Por ultimo, la OBR estima dos indicadores de sostenibilidad fiscal: la brecha
presupuestaria intertemporal y la brecha fiscal. EI primero es la brecha primaria
en un horizonte de tiempo infinito (ver seccion 1.3.1), que se refiere al incremen-
to inmediato y permanente en los impuestos o al recorte del gasto (como porcen-
taje del PIB) que debe de efectuarse para cubrir el gasto (incluidos los intereses)
y eventualmente saldar la deuda. De acuerdo con este indicador, el gobierno de
Reino Unido deberia realizar un ajuste de 7.0% del PIB de 2022 en adelante."

La brecha fiscal, por su parte, se refiere también al ajuste permanente que
debe de realizarse al balance primario, pero para alcanzar una razén predeter-
minada de deuda a PIB en un ano especifico. En este caso, la OBR construye
escenarios con tres metas de deuda a PIB (20%, 40% y 60%) a alcanzarse en
2067, asi como una meta de 40% a conseguirse en 2057 con diferentes variantes
demograficas, de salud y de tasa de interés; esto da como resultado una brecha
fiscal que varia de 1.6 a 5.6 puntos porcentuales del PIB. Los cilculos incluyen
ademds el ajuste necesario para alcanzar las metas de deuda a PIB en los mismos
afios, si el gobierno cumple con el objetivo de reducir el déficit total a cero en
el siguiente Parlamento, lo que resulta en brechas fiscales que van de 2.4 a 3.3
puntos porcentuales del PIB.'

13 Las Iniciativas de Financiamiento Privado son un tipo de asociacién publico-privada que se usa para fon-
dear inversiones mayores de capital. En este tipo de acuerdos el sector privado generalmente es responsable de
disefar y construir el activo, obtener el financiamiento y también operar el servicio que se lleva a cabo en el
activo. El gobierno de esta manera contrata el servicio con el sector privado. La figura fue introducida en el
Reino Unido a inicios de la década de 1990 y en ese pais funciona en sectores como salud, educacion y carceles.
14 Las proyecciones se realizan hasta el ejercicio fiscal 2066-2067 en el reporte de 2017.

15 El ajuste resulta mayor al 1.9% que report6 OBR en el estudio previo de sostenibilidad fiscal (OBR, 2015), lo
que se debe a la introduccion del supuesto de presiones no demogréficas de gasto en salud en la proyeccion central.
16 Sin embargo, la OBR sefala que esta meta serd desafiante frente a las presiones del envejecimiento pobla-
cional en salud, seguridad social y el gasto en pensiones, y si las presiones no demogrificas en el gasto en salud
contintian creciendo al ritmo reciente.
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La OBR concluye que, si bien puede ser dificil de concebir que un gobierno
emprenda una estrategia fiscal para 50 anos, los indicadores senalan la necesidad
de que futuras administraciones lleven a cabo algunos ajustes adicionales mas alla
de la consolidacion planeada para los proximos cinco afios, a fin de enfrentar los
costos fiscales de la poblacién que envejece y las posibles presiones alcistas en el
gasto en salud (OBR, 2017)."”

1.4.2 Estados Unidos

Uno de los documentos publicados por la Oficina del Presupuesto del Congreso
(CBO) es la Perspectiva de Largo Plazo del Presupuesto, en la cual la institucion
estudia la perspectiva a 30 afios para el presupuesto federal de Estados Unidos.
Las proyecciones de largo plazo se realizan a partir de las perspectivas economi-
cas y de presupuesto a 10 afios, tanto de gastos como de ingresos, que elabora la
misma CBO, las cuales combinan informacion sobre varios programas de gasto y
provisiones de impuestos con datos de tendencias mas amplias sobre la poblacion
y la economia.'®

El documento en cuestion analiza los mayores rubros de gasto del gobierno
estadounidense: los principales programas de salud (Medicare, Medicaid, CHIP y
los subsidios para seguros),” la seguridad social, otro gasto diferente de intereses,
los costos por intereses netos, asi como los ingresos federales; en cada caso se
hace referencia a su evolucion pasada y se explican los supuestos utilizados para
hacer las proyecciones. En la edicion para 2017, la CBO senal6 que, de acuer-
do con sus proyecciones, los déficits seguirin creciendo durante las siguientes
tres décadas debido a que el gasto crece mas rapidamente que los ingresos. Lo
anterior se debe a incrementos en el gasto en Seguridad Social, en los mayores
programas de cuidado de salud (principalmente Medicare) y en el costo financiero
del gobierno, los primeros dos impulsados por el envejecimiento poblacional y
los aumentos en costos de salud por beneficiario, y el costo financiero por las
mayores expectativas de tasa de interés y de déficits publicos.

La CBO incluye una seccion sobre la magnitud o el tiempo que llevarian las
politicas para alcanzar diferentes metas de deuda. Para 2017,% calcul6 el recorte
necesario en el gasto (distinto a intereses), o el incremento en los ingresos, o
ambos, para asegurar que en el afio 2047 se alcanzaran dos razones de deuda

17 La OBR anunci6 en abril de 2018 que podria incorporar el Brexit en la proyeccion del presupuesto de
diciembre, para lo cual actualizaria los supuestos existentes sobre dicho acuerdo si fuera necesario. Sin embargo,
apunt6 que no es claro qué tan firme o detallado serd el acuerdo, por lo que prevé que quedaran cuestiones de
politica sin resolver. Ver OBR (2018).

18 Las bases sobre las cuales realiza dicha perspectiva incorporan los supuestos de que las leyes vigentes per-
manecen iguales pero que algunos programas obligatorios se extienden después de su lapso de autorizacion; y
que el gasto para los programas Medicare y la Seguridad Social continia como estd calendarizado incluso si sus
fondos fiduciarios se agotan.

19 CHIP son las siglas del programa Children’s Health Insurance Program.

20 Ver CBO (2017).
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a PIB diferentes: la actual, de 77%, y el promedio de los ultimos 50 afios, de
40%.?" Los cdlculos senalan que se requeriria de una combinacién de recortes
en gasto e incrementos en ingresos que igualara 1.9% y 3.1% del PIB en cada
afio a partir de 2018, para alcanzar deudas equivalentes a 77% y 40% del PIB
en 2047, respectivamente. La CBO incluye un analisis sobre las consecuencias
macroeconomicas y fiscales, asi como las afectaciones para distintas generaciones,
de comenzar los ajustes en diferentes afios.

En comparacion con las proyecciones de 2017, en la Perspectiva de Largo
Plazo del Presupuesto 2018 (CBO, 2018), la deuda como porcentaje del PIB
es ligeramente mas alta hasta 2041, y después disminuye, para alcanzar 152.0%
del PIB en 2048. Los ingresos resultan mas bajos al inicio como porcentaje del
PIB, pero a la larga son mayores porque se proyecta que los impuestos a la renta
individual aumentaran mds ripidamente como resultado de las provisiones de la
Ley Publica 115-97.%2 Por su parte, se espera que el gasto de la seguridad social
como porcentaje del PIB, los programas de salud mas importantes y los intereses
de la deuda sigan incrementandose. Como resultado de lo anterior, los déficits
son también superiores como porcentaje del PIB hasta 2025 y menores después
respecto a las proyecciones de 2017, para cerrar en 9.5% del PIB en 2048. La
magnitud de los cambios en ingresos o gastos para llevar a 2048 el monto de la
deuda a PIB a su valor actual -78.0% del PIB- o al promedio de los ultimos 50
afios -41.0% del PIB- cambia marginalmente respecto al calculo de 2017, para
situarse en 1.9% y 3.0% del PIB por afio, respectivamente, iniciando en 2019.

1.4.3 Unién Europea

La Comision Europea (EC) es una de las instituciones mds activas en el andlisis
y la evaluacion de la viabilidad fiscal. La institucion basa el Reporte de Sosteni-
bilidad Fiscal en la definicién de la sostenibilidad fiscal en el sentido de solvencia
del sector publico, como una situacion en que la politica fiscal puede mantenerse
sin cambios (en gasto o impuestos que pudieran afectar el balance primario del
gobierno) mas alld del horizonte proyectado, sin que la deuda publica se incre-
mente continuamente como proporcion del PIB (EC, 2016).%

En su Reporte de Sostenibilidad Fiscal, la EC realiza un estudio completo
para evaluar los retos de corto, mediano y largo plazo de 26 paises de la Union

21 Los cilculos resultan similares a la brecha fiscal reportada en las publicaciones anteriores de la CBO, sélo
que a partir de 2016 los efectos proyectados en la deuda incluyen tanto los efectos directos de las politicas, como
la retroalimentacién macroecondmica resultante al presupuesto federal.

22 Esaley introdujo cambios significativos a los sistemas impositivos de ingreso de las personas y las empresas.
Dichos cambios, en términos netos, disminuyeron los impuestos que deben de pagar los individuos y las em-
presas a partir de 2018. Casi todos los cambios a los impuestos de las personas fisicas expirardn al final de 2025.
CBO (2018) incluye un recuadro donde explica a detalle los efectos presupuestarios y econdmicos de dicha ley.
23 La definicién asi excluye condiciones de juegos Ponzi. Los juegos Ponzi son operaciones fraudulentas de
inversion que implican el pago de intereses a los inversores provenientes de su propio dinero invertido o del
aportado por otros inversores (ver: http://www.eleconomista.es/diccionario-de-economia/esquema-ponzi).
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Europea. El indicador utilizado para analizar la sostenibilidad en el corto plazo
(al ano siguiente) se denomina S0, indicador compuesto por variables fiscales y
de competitividad financiera disefiado para detectar sefiales de estrés fiscal.* Para
evaluar la sostenibilidad del mediano plazo, la EC realiza un analisis de sosteni-
bilidad de la deuda (DSA, por sus siglas en inglés) y del indicador denominado
S1. EI DSA utiliza proyecciones deterministicas y estocasticas en un horizonte de
10 afios, mientras que el S/ se trata del indicador de brecha fiscal en horizonte
finito, pues muestra el ajuste adicional requerido, en términos de un mejora-
miento gradual en el balance primario, para alcanzar una razén de deuda a PIB
de 60% (el valor de referencia del Tratado de la Unidén Europea) en los cinco
afios posteriores al horizonte proyectado de 10 afios.” Por ultimo, para evaluar la
sostenibilidad de largo plazo, la institucion utiliza el indicador S2, el cual estima
el ajuste requerido en el balance para estabilizar la razén de deuda a PIB en un
horizonte infinito; 52 no incorpora un requerimiento especifico de deuda.”

La EC presenta los resultados de los indicadores de forma transversal para
los paises de la region considerados y posteriormente realiza una evaluacion in-
dividual para cada uno de ellos. La conclusion general en el Reporte de Soste-
nibilidad Fiscal 2015 fue que ningtn pais evaluado de la Unién Europea parecia
enfrentar riesgos en el corto plazo, pero si en el mediano y largo plazo. El estudio
incorpor6 ademids un andlisis sobre las implicaciones econdmicas y presupuesta-
rias del envejecimiento de la poblacion, asi como de otros riesgos asociados con
la deuda y los pasivos contingentes del gobierno.

La EC ademas comenz6 a publicar en 2017 el Monitor de Sostenibilidad
Fiscal como una actualizacion anual dentro del ciclo de tres anos del Reporte
de Sostenibilidad Fiscal.?”” En la edicién de 2018 (EC, 2018), se concluye que la
deuda publica en general se redujo atin mas en la Unién Europea en 2017, gracias
a la continua recuperacion econémica, las condiciones financieras favorables y una
perspectiva fiscal muy estable. Sin embargo, en algunos paises -como Bélgica,
Espana, Francia y Chipre- los niveles de deuda no han disminuido o lo han he-
cho a un ritmo lento, y permanecen cerca de sus picos historicos. La EC (2018)
sefiala que las mejores condiciones economicas actuales deben de aprovecharse
para reconstruir amortiguadores fiscales a tiempo para absorber nuevos choques,
como el incremento previsto en las tasas de interés.

24 El indicador S0 se conforma de dos subindices: el fiscal, que incluye variables de balance, deuda, tasas de
interés, gasto y envejecimiento de la poblacién; y el de competitividad financiera, que incorpora variables de
ahorro, deuda y crédito del sector privado, valor agregado de la construccion, tipo de cambio, costos laborales,
curva de rendimiento y PIB.

25 De esta manera, el Reporte de Sostenibilidad Fiscal 2015 (EC, 2016) contempla alcanzar la razén de deuda
a PIB de 60% en 2030.

26 Los indicadores S1'y S2 incluyen el financiamiento de gastos adicionales por el envejecimiento poblacional.
27 El Monitor de Sostenibilidad Fiscal utiliza el mismo marco de andlisis que el Reporte de Sostenibilidad
Fiscal.
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1.4.4 Canadd

La Oficina del Director Parlamentario del Presupuesto de Canada (PBO) publica
anualmente desde 2010 el Reporte de Sostenibilidad Fiscal del pais, en el cual
realiza la evaluacién en la materia para los gobiernos federal y subnacionales (que
incluyen los gobiernos de las provincias, territorios, locales y aborigenes), asi
como de los dos planes pensionarios de Canada.” Para la institucion, la sosteni-
bilidad fiscal significa que la deuda del gobierno no crezca continuamente como
proporcion de la economia, por lo que el objetivo del estudio es identificar si se
requieren cambios de politica para evitar una acumulacion insostenible de la deu-
da, después de considerar los impactos econdmicos y fiscales del envejecimiento
poblacional (PBO, 2016).

La PBO pronostica a largo plazo el balance primario de los gobiernos federal y
subnacionales, asi como el flujo de caja de los planes publicos pensionarios.” Las
proyecciones son utilizadas para calcular el indicador de brecha fiscal como me-
dida del ajuste inmediato y permanente para estabilizar la razén de deuda a PIB
a su nivel vigente en 75 anos. El calculo se lleva a cabo también para los planes
pensionarios para medir el ajuste que se requeriria en sus contribuciones o gastos
para obtener la razén actual de activos a PIB en el mismo plazo. La institucion
realiza un andlisis de sensibilidad para calcular las variaciones sobre la brecha
fiscal ante supuestos demograficos, econdmicos y fiscales alternativos.

En el Reporte de Sostenibilidad Fiscal 2016, se concluy que el gobierno ge-
neral en Canada (el conjunto de los gobiernos federal y subnacionales, asi como
los planes publicos pensionarios) no era fiscalmente sostenible sin incrementos
permanentes en los ingresos propios o reducciones en gasto que sumaran al me-
nos 0.6 puntos del PIB. Los cambios podrian ser realizados en cualquier nivel
de gobierno para eliminar la brecha fiscal, aunque asegurar la sostenibilidad de
cada sector de gobierno requeriria una consolidacién del gobierno subnacional,
y (o) mayores transferencias del gobierno federal, basadas en ingresos federales
adicionales o reducciones en gasto (PBO, 2016).

Para la edicion de 2017, el reporte se expandi6 para incluir la desagregacion
del sector de gobierno subnacional por provincia y territorio (PBO, 2017). El
andlisis muestra que, desde una perspectiva de gobierno general, la politica fis-
cal en Canada es sostenible en el largo plazo. Sin embargo, este resultado se
debe al gobierno federal, cuya politica fiscal es sostenible en el largo plazo; para
mantener la deuda neta en el nivel de 2016 (33.2% del PIB) en el largo plazo,
PBO estima que el gobierno federal deberia incrementar el gasto o reducir los
impuestos en 1.2% del PIB.

28 Estos son el Plan Pensionario de Canadd y el Plan Pensionario de Quebec.
29 Ver Office of the Parliamentary Budget Officer, 2016.
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En contraste, la politica fiscal vigente del sector gobierno subnacional no es
sostenible en el largo plazo, por lo que se requeririan incrementos en impuestos
o reducciones en gasto permanentes de 0.9% del PIB para estabilizar la deuda
subnacional en 28.0% del PIB; las unicas excepciones son las provincias Quebec
y Nueva Escocia, que son sostenibles fiscalmente. Por ultimo, el reporte sefiala
que los dos planes pensionarios de Canada son fiscalmente sostenibles en el largo
plazo, con una brecha fiscal de cero.

Cuadro 1.1 Variables e indicadores utilizados
en estudios seleccionados de sostenibilidad fiscal

Nombre del

Responsability
(2017)

Pasivos futuros derivados de
actividades pasadas: présta-
mos estudiantiles, pensiones
publicas, iniciativa financiera
privada, otros compromisos
financieros, provisiones y pa-
sivos contingentes (desman-
telamiento nuclear, negligen-
cias clinicas, entre otros).

ses: salud, seguridad social,
educacion, pensiones, y otros
gastos y prestaciones sociales.
Ingreso diferente de intereses:
impuestos sobre la renta, a cor-
poraciones, al valor agregado,
contribuciones a la seguridad
social y otros ingresos.

Agregados fiscales: balance
primario, intereses  netos,
deuda neta del sector ptblico.

Pais y Actividad pasada Actividad futura Indicadores de sostenibilidad
estudio
Reino Unido: Fiscal - Analisis de: - Proyecciones de largo plazo: | - Brecha presupuestaria
Office for Sustainability | Deuda neta del sector publi- | 2066-2067 para gastos e ingresos. |  intertemporal (brecha fiscal
Budget Report ¢o en afios recientes. Gasto diferente de intere- | en horizonte infinito).

- Brecha fiscal (horizonte finito).

Estados Unidos:
Congressional
Budget Office
(2018)

The 2018
Long-Term
Budget
Outlook

- Revision breve de:
Mayores programas de salud.
Seguridad social.
Gasto diferente de intereses.
Costos por intereses netos.
Ingresos federales.

- Proyecciones de largo plazo:
Mayores programas de salud
(Medicare, Medicaid, CHIP!
subsidios para seguros), a 2048.
Seguridad Social, a 2048.
Otro gasto diferente de inte-
reses (gastos para programas
discrecionales, asi como para
programas distintos a los ma-
yores de salud y la seguridad
social), a 2048.

Ingresos federales, a 2048.

- Brecha fiscal en horizonte
finito.2

Union Europea:
Comision
Europea (2016)

Fiscal
Sustainability
Report 2015

- Proyecciones de largo plazo,

a 2060:

Gasto asociado a la edad po-
blacional (pensiones, salud,
cuidado a largo plazo, educa-
cion, beneficios por desem-
pleo).

- Andlisis de riesgos:
Asociados a la estructura de
la deuda.

Asociados a los pasivos con-
tingentes del gobierno (sec-
tor bancario).

Valor de los activos del go-
bierno y deuda neta.
Balance primario proyecta-
do vs estandares historicos.

- S0 para el corto plazo
(indicador compuesto).

- Anélisis de sostenibilidad
de la deuda, DSA, para el
mediano plazo (proyecciones
deterministicas y estocasticas
en horizonte de 10 afios).

- S1 para el mediano plazo
(brecha fiscal en horizonte
finito)

- S2 para el largo plazo (brecha
fiscal en horizonte infinito).
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Pais N:Tttr;:el Actividad pasada Actividad futura Indicadores de sostenibilidad
Union Europea: | Debt Sustai- - Proyecciones de mediano | - SO para el corto plazo
Comision Euro- | nability Mo- plazo para Union Europea y | (indicador compuesto).
pea (2018) nitor 2017 Euroarea,’ a 2060: - Anélisis de sostenibilidad

Deuda piiblica bruta y supues- | de la deuda, DSA, para el
tos fiscales fundamentales. mediano plazo (proyecciones
- Analisis de riesgos deterministicas y estocasticas
Asociados a la estructura de | en horizonte de 10 afios).
la deuda. - S1 para el mediano plazo
Asociados a los pasivos con- | (brecha fiscal en horizonte
tingentes del gobierno (sec- | finito)
tor bancario). - S2 para el largo plazo (brecha
Valor de los activos del go- | fiscal en horizonte infinito).
bierno y deuda neta.
Canada: Fiscal - Proyecciones fiscales de lar- | - Brecha fiscal (horizonte finito).
Office of the Sustainability go plazo, a 2091:
Parliamentary | Report 2017 Gobierno federal: proyeccio-
Budget Officer nes econdmicas, ingreso, gas-
(2017) to de programas, deuda neta,

principales transferencias a
individuos,* mayores transfe-
rencias a provincias.®
Gobiernos  subnacionales
(por provincia y territorio):
proyecciones econémicas, in-
gresos (propios y de transfe-
rencias), gasto de programas
(social, educacion, salud y
otros), deuda neta.

Planes piblicos pensiona-
rios: proyecciones demogréfi-
cas y economicas clave, flujo
de caja neto, posicion neta de
activos.

1 CHIP: Children’s Health Insurance Program.

?Incluye los efectos directos de las politicas y la reaccion macroeconémica resultante.

3 La Unién Europea incorpora los 28 paises miembros, mientras que la Eurozona incluye los 19 que asumieron
el euro como moneda oficial.

4 Beneficios para adultos mayores, sequro de desempleo y beneficios para los nifios.

* Transferencia de Salud de Canadd, Igualdad, Transferencia Social de Canadad y Otros.

Fuente: elaboracién propia con informacién de Office for Budget Responsibility (2017), Congress of the United
States (2018), European Commission (2016 y 2018) y Office of the Parliamentary Budget Officer (2017).

1.4.5 México

El marco legal analizado en la primera seccion de este capitulo especifica el con-
tenido de uno de los documentos base de la politica hacendaria en México: los
CGPE, los cuales ofrecen algunos elementos que arrojan luz sobre la sostenibi-
lidad fiscal del pais.*® Los CGPE definen las perspectivas econdmicas, de politica
fiscal y deuda publica, asi como las correspondientes a las finanzas pablicas para
el afio entrante. También incluyen una seccion con las proyecciones econémicas
y de las finanzas publicas (agregados de ingreso, gasto, balance publico y RFSP)

30 El Articulo 16 de la Ley Federal de Presupuesto y Responsabilidad Hacendaria especifica los elementos
que deben contener los CGPE.



36 Marco de referencia para analizar la sostenibilidad fiscal en México

para los siguientes cinco afios; sin embargo, otorga solo una descripcion breve de
los supuestos que se utilizan en su elaboracion, a diferencia de lo realizado en los
estudios mencionados anteriormente que incluyen el detalle de los elementos en
los que se basan las proyecciones.

Si bien los CGPE incorporan algunos puntos que los estudios realizados por
los consejos fiscales resefiados anteriormente incluyen en sus estudios de viabili-
dad fiscal, no incluyen mediciones especificas de sostenibilidad fiscal. Los CGPE
ofrecen un recuento histérico y proyecciones de las finanzas publicas, y un anali-
sis breve de los riesgos fiscales en el corto y largo plazo, asi como de los pasivos
contingentes; la informacion es util, pero insuficiente para analizar la viabilidad
fiscal en el mediano plazo.

Otro documento elaborado por la SHCP, el Plan Anual de Financiamiento
(PAF), incluye desde 2013 un anlisis de sostenibilidad de la deuda del Gobierno
Federal y del Sector Publico dentro del analisis de riesgos de la deuda publica. El
ejercicio consiste en la estimacién de un analisis estocdstico a partir de la esti-
macion de vectores autorregresivos. Se evalia primero la trayectoria que podria
seguir la deuda publica en diferentes escenarios implicitos en la historia reciente,
y, a partir de 2014, se analiza el efecto de la regla de balance estructural implicita
contenida en la LFPRH (SHCP, 2016¢).*! De acuerdo con el PAF 2016, cuando
se utilizan exclusivamente datos historicos, la trayectoria de la deuda publica re-
gistrara valores bajos, manejables y estables. Esta misma conclusion se mantiene
al considerar la regla de balance estructural implicita, la cual se estima que tendra
efectos positivos en la trayectoria de la deuda del sector publico.

Los PAF 2017 y 2018 incluyeron sélo un pequefio apartado de anilisis de
sostenibilidad de la deuda, el cual se realizé6 mediante la generacion de distintos
escenarios de las variables macroeconémicas que inciden en la evolucion de la
deuda, a partir de choques aleatorios. En ambos documentos se concluye que la
estrategia de consolidacion fiscal presenta una trayectoria de Saldo Historico de
los Requerimientos Financieros del Sector Publico (SHRFSP) como porcentaje
del PIB que es sostenible, aun considerando choques adversos.*

Ademais de los documentos oficiales, Santaella (2001), CIDE e ITAM (2003)
y la Auditoria Superior de la Federacion (ASF, 2015) llevaron a cabo estudios para
evaluar la viabilidad fiscal del pais, los cuales en general centran el analisis en el
sector publico federal (ver siguiente recuadro). Los estudios disponibles ofrecen

31 SHCP (2016¢) explica que la regla de balance estructural consiste en el limite al gasto corriente estructural,
lo cual tiene implicaciones sobre la posicion fiscal a lo largo del ciclo econdmico y por ello se le denomina como
una regla de balance estructural implicita. Sus principales caracteristicas son: a) cuando el PIB se encuentre
cerca de su nivel de tendencia, se tendran balances publicos cercanos a cero (equilibrio presupuestario); b) cuan-
do el PIB crezca por debajo de su tendencia, el balance publico podria registrar un déficit, con una ruta para
regresar al equilibrio presupuestario; ¢) cuando el crecimiento del PIB sea superior al de su tendencia, la regla
hard posible generar un superavit que permitan generar ahorros o disminuir el endeudamiento.

32 Ver SHCP 2017 y 2018.
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solo algunos elementos o aproximaciones de la sostenibilidad fiscal, si se compara
con lo realizado en otros paises. En este contexto, existe un drea de oportunidad
para fortalecer el estudio de la sostenibilidad fiscal en México, que contribuya a
una mejor toma de decisiones.

Recuadro 1.2 Estudios de sostenibilidad fiscal para México

Santaella (2001) y CIDE e ITAM (2003) realizaron estudios para el caso
de México en los que estiman indicadores de sostenibilidad fiscal, deriva-
dos de la restriccion presupuestaria intertemporal. Si bien las condiciones
han cambiado desde su elaboracion, los mismos representan un antece-
dente importante en el estudio del tema. Ambos concluyen que la deuda
publica hasta ese entonces atin era sostenible, pero el panorama cambiaba
radicalmente si se consideraban los pasivos contingentes no reconocidos y
los compromisos de gasto futuro, tales como los pasivos contingentes del
IMSS y el ISSSTE, asi como los Pidiregas.

En el Informe del Resultado de la Fiscalizacion Superior de la Cuenta
Publica 2013, la Auditoria Superior de la Federacion (ASF) calculé indica-
dores con el proposito de evaluar la sostenibilidad de las finanzas publicas.
El primero es el Indicador de Posicion Fiscal Sostenible, que se obtiene de
la diferencia de dos componentes. El primero es una funcién de reaccion
de la autoridad fiscal definida como el cociente de la brecha de balance pri-
mario efectivo (BP) respecto del balance primario sostenible o meta (BP¥)
y la diferencia entre la razon deuda a PIB (D, ) y la sostenible o meta (d*):

4. — BPBP
t = —Dt—l—d* (3.1)

De acuerdo con la ASF, la variacién de esta funcion de reaccién permite
evaluar como y cudnto la politica fiscal ha reaccionado ante cambios en las
condiciones que definen su sostenibilidad de largo plazo y de qué mane-
ra se orienta a generar la convergencia de la razén deuda a PIB hacia un
nivel sostenible (ASF, 2015). El segundo componente del indicador es el
cociente de la tasa de interés (r) y el crecimiento del PIB (g):

g = 14"/ 100] 3.2)
CT14[9Y40]
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El Indicador de Posicién Fiscal sostenible (PFS) resulta de la diferencia
entre el cociente de la tasa de interés y el crecimiento econémico y la fun-
cion de reaccion de la autoridad fiscal:

PES = Bt — At (3.3)

La ASF explica que un valor del indicador mayor o igual a uno significa
que la autoridad fiscal tiene una politica inconsistente respecto de la razéon
de deuda a PIB con su meta, lo que se conoce como region de insostenibi-
lidad; y si el valor es menor que uno, indica que la posicion fiscal es con-
sistente con las condiciones requeridas para asegurar la sostenibilidad de
las finanzas publicas. Los resultados para el periodo 2007-2013 muestran
un indicador menor a uno, lo que implica una posicion fiscal consistente,
de acuerdo con lo explicado anteriormente; sin embargo, esta conclusion
cambia con los dos indicadores restantes, como a continuacién se vera.

El segundo indicador es el Indicador Déficit Primario Macro Ajustado,
el cual senala a cuanto debe de ascender el superavit primario para cubrir
el pago de intereses y lograr que la deuda se mantenga constante o dismi-
nuya; se trata del indicador de brecha fiscal que se derivé en el apartado
1.3.1 de la presente investigacion. La ASF indica que la politica fiscal es
sostenible si el resultado es menor o igual a cero, debido a que el supe-
ravit primario es mayor o igual al pago de intereses de la deuda publica
(lo opuesto cuando el indicador es mayor a cero). Segtn los cilculos, con
excepcion de 2009, el indicador en cuestion sefiala que la politica fiscal fue
insostenible en el periodo 2007-2013.

El Indicador de Sostenibilidad de la Deuda Publica es el tercer indica-
dor que la ASF incluye en el informe, y se define como el balance primario
que se requiere en el mediano plazo (2013-2019) para mantener constante
el nivel de deuda, con base en el crecimiento econémico y la tasa de interés
real. En este caso se trata del calculo del superavit primario permanente
(ver Santaella, 2001; Krejdl, 2006). Para el cilculo de este indicador, la
ASF toma como escenario base el presentado en los CGPE 2014, el cual
considero los efectos de las reformas estructurales. Los resultados mues-
tran que se requeria un superavit primario de entre 0.49 y 1.24 puntos
del PIB para mantener constante la razén de deuda a PIB, en el periodo
2013-2019.
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Conclusiones

Evaluar permanentemente la sostenibilidad fiscal de los paises es un ejercicio util
para conocer si sus politicas fiscales resultan manejables, esto ante las distintas
presiones, tanto del lado de los ingresos como del gasto, que se enfrentaran en
los siguientes afos. Asimismo, la sostenibilidad fiscal esta estrechamente vincu-
lada con la capacidad del gobierno para pagar la deuda publica, la cual crecerd o
disminuira de acuerdo con la interaccion de la tasa de interés real que se paga por
dicha deuda, la tasa de crecimiento real del PIB, y el superavit o déficit primario
como proporcion del PIB.

Actualmente, el andlisis de la sostenibilidad fiscal en la literatura internacional
se basa cominmente en el indicador de brecha fiscal, el cual se deriva de manera
directa de la restriccion presupuestal intertemporal del gobierno. El indicador
se estima para un horizonte temporal infinito, que indica el ajuste necesario que
deberia de realizarse a los gastos o a los ingresos, o a una combinacion de ambos,
para eventualmente saldar la deuda. Por su parte, la brecha fiscal también se esti-
ma para calcular el ajuste que permita alcanzar una razén determinada de deuda
a PIB en una fecha determinada.

A diferencia de lo que sucede en otros paises, en México el estudio de la
sostenibilidad fiscal no se ha situado como un tema central en el analisis de las
finanzas publicas. La utilidad de estos estudios en la identificacion de las fuentes
de presion a las que se enfrentara el presupuesto federal -o incluso los gobiernos
locales- resulta indispensable para visualizar los ajustes fiscales que se requeriran
con el objetivo de mantener una trayectoria sostenible de la deuda.

Lo anterior resulta de importancia fundamental cuando se hace un recuento
de lo ocurrido en afos recientes y de los sucesos que se prevén para el mediano
y largo plazo en México. Por ejemplo, la crisis financiera de 2009 y la politica
contraciclica que se implementé para superarla, represent6 el comienzo de una
serie de déficits presupuestarios que apenas pudo revertirse parcialmente en 2017
con la consecucion de un superdavit primario; lo anterior supuso el aumento de la
deuda publica a niveles histéricamente altos. Por su parte, la caida de los ingresos
petroleros por la disminucion de los precios internacionales y de la produccion
nacional de hidrocarburos, a su vez, dio cuenta de la importancia de fortalecer las
fuentes mds solidas de los ingresos publicos y los amortiguadores fiscales. Lo an-
terior no solamente es relevante para enfrentar los vaivenes del ciclo econémico,
sino también las presiones derivadas del envejecimiento poblacional y de otros
imprevistos como los desastres naturales, frente a los cuales México es altamente
vulnerable.

En este sentido, se considera necesario poner la sostenibilidad fiscal en el
centro del debate fiscal, como una herramienta que contribuya a discutir la con-
veniencia de las politicas fiscales implementadas.
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Anexo A. Derivacion del indicador de brecha fiscal

A.1 Restriccion presupuestal intertemporal

La restriccion presupuestal del gobierno para un periodo ¢ estd dada por la ecua-
cion (1), que, como se menciond en el segundo apartado del presente documen-
to, iguala las fuentes de recursos del gobierno con sus gastos. Las primeras estan
conformadas por los ingresos publicos (7)), el incremento en el endeudamiento
(B, B_)y el aumento en la base monetaria (M — M _ ), mientras que los gastos
se componen por las erogaciones distintas a intereses (G) y el monto de los inte-
reses pagados por la deuda (rB), donde res la tasa de interés real que se paga por
la deuda publica acumulada; todas las variables se encuentran en términos reales
y 7 se asume constante.

T + (Bt—BH) + (Mt —MH) =G + 7B, (1)

Al omitir la monetizacion de la deuda como fuente de financiamiento y reordenar
términos, se llega a la siguiente expresion, que sefiala que el cambio en la deuda
publica de un afo a otro estd determinado por la diferencia entre gastos e ingre-
sos publicos, o sea, por el déficit total del gobierno.

Bt - Bt—] = Gt - 7: + rBz—l (1)

La ecuacion (1) puede dividirse entre el PIB real (Y) y reordenarse para obtener
una relacion para la deuda publica en funcion de la misma en el periodo anterior.
Los pasos se desglosan a continuacion, donde b,y s, son la deuda publica y el su-
peravit primario, respectivamente, ambos en relacién con el PIB, mientras que g
es la tasa de crecimiento econdmico, la cual se asume también como constante.*

B, B G, T, rB._ B G, T. B Bi_y (14T
e ST N L W Y O S t1< )_t
Y Y o Y Y Y o Y Y Yo 1 \1+g
1+r
b= (55) bes = 5 @

33 El supuesto de que ry g son exogenas a la politica fiscal implica que se omite la interaccién entre variables
presupuestales y econdmicas.
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Al relacionar el saldo de la deuda publica en dos periodos consecutivos, la ecua-
cién (2) permite construir la restriccion presupuestal intertemporal del gobierno
mediante un proceso iterativo;* al iterar y sustituir # veces en (2), se llega a:

by = 7 0 (i:ﬁ) ! Setj + (ﬂ)n bin-1 ()

1+r

Si se asume que el valor presente descontado de la deuda en un tiempo futuro
muy distante es igual a cero, lo que necesariamente implica que el endeudamiento
no puede crecer explosivamente,” el segundo término de la ecuacion (3) desa-
parece en el limite cuando » tiende a infinito; el proceso iterativo convergira a la
restriccion intertemporal del sector publico:

= 220 (59 51 Q)

A.2 Indicador de brecha fiscal

Siguiendo a Santaella (2001), se define primero el concepto de superavit primario
permanente como aquel balance constante en el tiempo cuyo valor presente des-
contado es igual al de la trayectoria del superavit primario planeado:

- O(i:‘z) =2 O(i:f) St+ ©)

En el caso de una politica fiscal sostenible, el lado derecho de la ecuacién anterior
puede sustituirse por la ecuacion (4), o sea por b_. Al definir de esa manera el
superavit permanente, éste puede factorizarse y despejarse de la expresion resul-
tante, por lo que se obtiene:

S¢ = (1+r) be—1 ©

La ecuacion anterior indica que, bajo una senda sostenible, el superavit primario
permanente debe ser igual al pago efectivo de intereses sobre la deuda inicial

34 Santaella (2001) explica que el procedimiento consiste en despejar b de la ecuacién (2), adelantar un
periodo de manera que b, quede en funcién de b, y's, | y después sustituir nuevamente en (2).
35 Se asume asi que el gobierno no juega un esquema Ponzi. La condicién entonces que se debe cumplir es:

_ (1+g\"
b, (m) bern-1=0

n-oo

El supuesto implica ademds que (1+r)>(1+g), que implica que r>g. Este es uno de los supuestos de la vision
ortodoxa que ha sido cuestionado; ver, por ejemplo, Fullwiler (2007).
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de gobierno; puede demostrarse que, al cumplirse la ecuacion, la deuda pablica
como proporcion del PIB se mantendra constante. A partir de lo anterior, el
indicador de viabilidad fiscal se define de la siguiente manera:

i = (52) by — st @

1+r

A.3 Brecha fiscal en un borizonte de tiempo finito

La brecha fiscal para un horizonte finito puede derivarse de la ecuacion (3). Si
buscamos un valor de superavit primario constante que satisfaga la ecuacion (3),
ésta puede resolverse para s sumando las series geométricas finitas de los balances
primarios. Al despejar s, se obtiene:

oG b ] O

1+g 1+r 1+r

En este caso, s” es el superdvit primario que ante un nivel inicial de deuda (b,_,)
asegura que se alcanzard un nivel determinado de deuda b__ en el periodo n. Si
se estuviera buscando un superavit primario que estabilizara la razén de deuda a
PIB al nivel inicial (b_=b__) en el periodo #, la ecuacion anterior podria sim-

plificarse a:

o= (s &

1+g

La relacion anterior resulta igual a la obtenida en la numero (6), es decir, al
superavit primario que satisface la restriccion intertemporal. La diferencia entre
ambas ecuaciones radica en los valores de r y g que se utilizan en (9) y que deben
de corresponder a aquellos que se esperan para el periodo en el que se quiere
alcanzar cierta meta de razon de deuda a PIB. Por ejemplo, si se quiere estimar el
superavit primario que estabilizara la deuda en diez afios, deben de utilizarse las
proyecciones promedio de 7y g para los proximos diez afos.*

La brecha fiscal en ambos casos, o sea, cuando se busca una determinada
razon de deuda a PIB a alcanzarse en un periodo determinado y cuando se quiere
que dicha razoén sea igual a la razon del periodo inicial, implica aplicar la ecuacion
(7) con las definiciones de s’ correspondientes.

Por ultimo, la brecha fiscal en cada afio del periodo analizado se calcularia por
la diferencia entre: i) ese superavit primario que haria sostenible la politica fiscal,

36 Sobre el horizonte de tiempo a elegirse, Blanchard (1990) propone tres periodos en el cilculo de indica-
dores para un conjunto de paises de la OCDE: 1, 5 y 40 afios. Krejdl (2006) ofrece una discusion breve acerca
de las ventajas y desventajas de cada periodo.
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debido a que permitiria que al final del horizonte finito considerado la deuda
publica como proporcién del PIB alcanzara su nivel inicial (s), y ii) el superavit
primario como proporcion del PIB que se proyecta para cada uno de los afios del
horizonte finito analizado (s):

I'=s"—s; (10)

Anexo B. Métodos adicionales de analisis de sostenibilidad de la deuda

B.1 Deuda enddgena

Con el propésito de diferenciar la composicion de la deuda en distintas monedas,
el modelo de deuda endédgena parte de la ecuacion (1) en tiempo discreto, pero
se ajusta para tomar en cuenta las diferentes divisas.”” De esta manera, la ecuacion
referida se re-expresa de la siguiente manera:

1+rd . (1+rtf)(1+Ae) _
1+g:¢ td-o (1+g1) be—1 = s (4)

by = (@)

Donde a es la proporcion que representa la deuda piblica denominada en mone-
da nacional y (1-a) es la proporcién de la deuda en moneda extranjera; Ae es la
tasa de depreciacion o devaluacion; son las tasas de interés reales sobre la deuda
en moneda nacional y en moneda extranjera, respectivamente; g es la tasa real de
crecimiento econdmico y s,es el superavit primario.

A diferencia del enfoque estindar, este no es un andlisis de largo plazo ni
tampoco de estado estacionario; en contraste, el énfasis se centra en la dindmica
de la deuda publica en el corto plazo (cinco a diez afios), con un escenario cen-
tral de referencia y pruebas de sensibilidad discreta. El modelo permite simular
diferentes escenarios o choques para cada una de las variables explicativas con
una temporalidad y una magnitud definida, y a partir de ello proyectar la razén
deuda a PIB.

B.2 Enfoque de frenazo sibito

El enfoque parte del supuesto de un frenazo stbito del flujo de capital de caracter
persistente. Los frenazos subitos ocurren cuando los inversionistas extranjeros
reducen la tenencia de activos domésticos -que se traduce en un colapso en las
entradas brutas de capital- y (0) cuando los inversionistas locales acumulan re-
pentinamente activos extranjeros -salida masiva de capital-. Independientemente
de la forma en que se den, los frenazos subitos afectan el financiamiento de la

37 Ver Borenzstein et al (2013) y Cavallo (2017).
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balanza de pagos; si el pais afectado mantenia un déficit en cuenta corriente, debe
de cerrarlo abruptamente, lo que usualmente se hace mediante grandes deprecia-
ciones del tipo de cambio real. Para un nivel dado de déficit de cuenta corriente,
entre mas pequeno es el componente comerciable de la produccion en una eco-
nomia, mayor debera ser la depreciacion del tipo de cambio para cerrar dicho
déficit (Cavallo, Ferndndez-Arias y Powell, 2014).

De acuerdo con Cavallo et al (2014), la idea de este enfoque es estudiar los
ajustes en cuenta corriente que tendrian que llevar a cabo los paises que enfren-
taran una caida repentina en las entradas de capital, y las implicaciones que esto
conllevaria para la sostenibilidad de la deuda. Se asume una economia pequena
abierta que tiene un déficit en cuenta corriente antes de la caida en las entradas de
capital. Se parte de la definicion basica del déficit de la cuenta corriente -CAD-
que resulta de la diferencia de la absorcion de bienes comerciables -4- y la oferta
de bienes comerciables -Y"-.

CAD=A-Y" (5)

Una medida de la caida porcentual requerida de la absorcion de los bienes co-
merciables para restaurar el equilibrio en la balanza de pagos cuando el financia-
miento se desploma es:

Donde w es la proporcion de la oferta doméstica de bienes comerciables respecto
a la absorcidn de bienes comerciables, w = Y/4.

La ecuacién anterior indica que la caida necesaria en la absorcién de bienes
comerciables ante un frenazo sbito depende positivamente del tamano del déficit
en cuenta corriente y negativamente de la apertura comercial del pais (4). Si se
asumen preferencias homotéticas, la caida en la demanda en bienes comerciables
debe estar acompanada por una caida proporcional en la demanda de bienes no
comerciables. Dado que los precios de los bienes comerciables se determinan en
el exterior, y si se asume que la oferta de los bienes no comerciables esta fija en
el corto plazo, el precio de los bienes no comerciables debe caer para acomodar el
choque, lo que implica que el tipo de cambio real se deba depreciar. Al asumir
una funcion de demanda lineal para bienes no comerciables, el cambio porcentual

requerido en el tipo de cambio real después de un frenazo subito es (Cavallo et
al, 2014):

—dp =(1-w)/x (7)
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Donde p es el precio relativo de los bienes no comerciables y x es un parame-
tro que captura la elasticidad precio de la demanda de los bienes no comerciables.
Para analizar las implicaciones de un frenazo subito en términos de la sostenibi-
lidad de la deuda, se parte de la razon de deuda a PIB:

b= (B+EB")/(Y +EY") ®)

Donde B es la deuda pagadera en términos de bienes no comerciables o la do-
méstica, mientras que B’ es la deuda pagadera en términos de bienes comercia-
bles o la externa; E es el tipo de cambio, definido como el precio de los bienes
no comerciables relativo a los comerciables; Y es la produccion de los bienes
no comerciables y Y la de bienes comerciables, por lo que el PIB nacional esta
conformado por la produccién de los bienes comerciables y los no comerciables.

Para ilustrar el impacto que la depreciacion tiene en la sostenibilidad de la
deuda, Cavallo ez al (2014) suponen dos casos. En el primero, la totalidad de la
deuda estd denominada en el precio de los bienes no comerciables (B'= 0) y una
parte del PIB se conforma por bienes no comerciables; en este caso, la ecuacion
(8) se reduce a b = B/(Y+EY "), y la depreciacion real del tipo de cambio después
de un frenazo abrupto (igual a -dp), reduce la razén de deuda a PIB, b. En este
sentido, el ajuste requerido en el tipo de cambio para asegurar el equilibrio en
la balanza de pagos implica un mejoramiento en la sostenibilidad de la deuda.
En el segundo caso, la deuda esti completamente denominada en el precio de
los bienes comerciables (B=0) y se asume que toda la produccion es de bienes no
comerciables (Y*=0); la ecuacion (8) se reduce a b=EB*/Y, por lo que la depre-
ciacion real hace que la razon de deuda/PIB se incremente y la sostenibilidad de
la deuda se deteriore.

El enfoque del frenazo subito combina el modelo estandar de la sostenibilidad
de la deuda -evalta cudl es el superavit primario que se requiere para estabilizar
la razén de deuda a PIB a su nivel inicial- con los efectos potenciales de un ajuste
relativo en precios segun la moneda de denominacién de la deuda y la composi-
cion de la produccion (Cavallo et al, 2014). De esta manera, un ejercicio tipico
basado en este enfoque calcula la depreciacion real requerida ante el supuesto de
un desplome de las entradas de capital, para que un pais pueda cerrar el déficit en
cuenta corriente -en el supuesto de que no se tiene acceso a nuevo financiamien-
to-y el nivel de deuda al que se llegaria en caso de que la depreciacion tomara lu-
gar; este ultimo se compara con la cifra actual de deuda a PIB. Se estima ademas
el superavit primario requerido para estabilizar la deuda tras los efectos descritos
y se compara con el balance primario actual.
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B.3 Limite natural de deuda

El enfoque de limite natural de deuda determina razones de deuda sostenible
que respetan el limite natural de deuda consistente con un compromiso creible
de pago. De acuerdo con Mendoza y Oviedo (2004), el modelo se basa en los
siguientes principios: se asume que la produccion sigue una tendencia determi-
nistica, de manera que crece a una tasa constante y exégena ¢, y la tasa de interés
real es constante. Los ingresos publicos siguen un proceso estocdstico exogeno.
Se asume que el gobierno es muy adverso al sufrir un colapso en el gasto publico,
por lo que mantiene una trayectoria suave de gasto, y solo una pérdida de acceso
a los mercados de deuda, lo obliga a que lo ajuste a un nivel minimo tolerable. El
gobierno sélo puede emitir deuda contingente no estatal.

El enfoque asume que el gobierno quiere descartar un colapso de su gasto por
debajo de niveles minimos tolerables, por lo que no querra endeudarse mas que
por el monto de deuda que podria servir si el balance primario se mantuviera para
siempre (o con mas seguridad) en su menor valor posible, o en el estado de “crisis
fiscal”. Los autores definen este estado como la situacion a la que se llega después
de una secuencia suficientemente larga de la peor realizacion de ingresos publicos
y después de que los gastos se ajustaron a su minimo tolerable. Ese limite maxi-
mo se denomina “limite natural de la deuda”, el cual esta dado por la anualidad
ajustada por crecimiento del balance primario en un estado de crisis fiscal.

El limite natural de la deuda resulta un nivel de deuda invariante en el tiem-
po que satisface la restriccion presupuestal del gobierno, con ingresos y gastos
fijados en su minimo; esto significa que dicho limite permite servir la deuda
incluso en un estado de crisis fiscal. Lo anterior implica que el gobierno puede
ofrecer credibilidad a los prestamistas de que serd capaz de repagar la deuda ante
cualquier situacion.

Para generar un escenario de crisis fiscal, este enfoque requiere informacion
sobre: i) la volatilidad de los ingresos publicos; ii) los niveles medios de ingresos
y gastos; iii) la magnitud de los posibles ajustes en el gasto piblico en caso de
caer en un estado de crisis; iv) la tasa de interés real sobre el servicio de la deuda
publica; y v) la tasa de crecimiento de estado estacionario de la economia. Una
vez definidos estos supuestos, el modelo es simulado y se genera un conjunto de
rutas posibles de ingresos fiscales. Estas simulaciones permiten ademads estimar la
probabilidad de alcanzar el umbral de la deuda en el futuro (Borensztein, Cavallo,
Cifuentes y Valencia, 2013).

El modelo parte de los siguientes supuestos:

a. La trayectoria de los ingresos publicos se determina exégenamente por un
proceso de Markov.

b. No hay descalce de monedas, lo que significa que los ingresos y la deuda estin
denominados en la misma moneda.
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c. Las variables agregadas como la tasa de crecimiento de la economia y la tasa
de interés se conocen con certeza.

El limite natural de la deuda se ajusta a las siguientes condiciones:

. (tmin_emin)
d<d =*——"—(1+9) )

Donde d" representa el valor umbral para la razén deuda/PIB; t™" es el nivel
minimo de los ingresos tributarios respecto al PIB (segun los momentos de su
distribucion); e™" representa el nivel minimo posible de gasto publico en relacion
con el PIB, una vez que el pais entrara en una crisis fiscal en el que los ingresos
fiscales alcancen y permanezcan en t™; r es la tasa de interés real y ¢ la tasa de
crecimiento econémico.
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2.1 Introduccion

El estudio de los ingresos publicos en el marco de la sostenibilidad fiscal es fun-
damental para comprender su disefio, estructura, evolucion, incentivos e impacto
en los agentes econémicos, asi como para analizar su contribucion en la gene-
racién de un superavit o déficit fiscal. El conocimiento de estos temas permite
ahondar en las fortalezas y dreas de oportunidad del marco fiscal y por lo tanto
delinear estrategias encaminadas a lograr politicas fiscales sostenibles. Lo ante-
rior, para que los ingresos publicos sean capaces de financiar los requerimientos
de gasto del sector publico en las distintas fases del ciclo econémico y ante las
presiones de gasto futuras, y de esta manera evitar un crecimiento de la deuda por
encima de la capacidad real de pago del gobierno.

En Meéxico, la obligacion del Estado de mantener finanzas publicas sostenibles
se encuentra plasmada en la Constitucion Politica de los Estados Unidos Mexicanos
(CPEUM): el articulo 25 establece que el Estado debe de velar por la estabilidad de
las finanzas puablicas y del sistema financiero para coadyuvar a generar condiciones
favorables para el crecimiento econdmico y el empleo. En particular en materia de in-
gresos publicos, la Carta Magna incluye disposiciones especificas como la obligacion
de los ciudadanos de contribuir al gasto publico de manera proporcional y equitativa
(articulo 31); este mismo articulo senala que la potestad tributaria se divide en la
Federacion, los Estados, la Ciudad de México y los Municipios, los cuales tienen
materias tributarias definidas en la misma Constitucion.

La CPEUM deriva en distintas leyes y ordenamientos que norman la gene-
racion de ingresos publicos, como el Plan Nacional de Desarrollo (PND), los
Criterios Generales de Politica Econémica (CGPE), la Ley de Ingresos de la
Federacion (LIF), y la Ley Federal de Presupuesto y Responsabilidad Hacendaria
(LFPRH), ademas de las leyes particulares que regulan la recaudacion de los
ingresos tributarios y los no tributarios.

El PND 2013-2018, plante6 algunas lineas de accion generales sobre finanzas
publicas, y en particular, sobre los ingresos publicos. En el Eje México Prospero,

38 Nota: las cifras como porcentaje del PIB son estimaciones realizadas con el PIB afio base 2008.
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se consider¢ la estrategia de proteger las finanzas publicas ante riesgos del entorno
macroeconémico, para lo cual se planteé reducir la vulnerabilidad de las finanzas
publicas federales ante caidas inesperadas del precio del petréleo y disminuir su
dependencia estructural de ingresos de fuentes no renovables; también se con-
templé fortalecer y, en su caso, establecer fondos o instrumentos financieros de
transferencias de riesgos para mitigar el impacto fiscal de choques externos. Por
su parte, en la estrategia de fortalecer los ingresos del sector publico, se planted
incrementar la capacidad financiera del Estado Mexicano con ingresos estables y
de cardcter permanente; hacer mas equitativa la estructura impositiva; adecuar el
marco legal para que sirviera como palanca del desarrollo; y promover una nueva
cultura contributiva, entre otros aspectos.

La LIF se aprueba anualmente como parte del Paquete Econdmico, y en ésta
se especifican los montos que se esperan recibir por cada uno de los rubros de
ingreso del sector ptblico presupuestario, ademas del financiamiento para el Go-
bierno Federal, de sus organismos y empresas, y de la Ciudad de México para el
ejercicio fiscal en cuestion.

En particular, la LFPRH sefala que los ingresos y gastos presentados en la dis-
cusion y aprobacion del paquete econémico deben contribuir a alcanzar la meta anual
de los requerimientos financieros del sector publico (RFSP), la medida mas amplia
del déficit pablico.

La LFPRH norma también la utilizacion de los ingresos excedentes (art. 19).
Establece que respecto a los ingresos que tengan destino especifico por disposicion
expresa de las leyes de caracter fiscal, se podran autorizar las ampliaciones a los presu-
puestos de las dependencias o entidades que las generen.* Por su parte, los excedentes
de ingresos propios de las entidades se destinaran a las mismas.” Los excedentes re-
sultantes de la LIF, distintos a los mencionados anteriormente, deberan de utilizarse
para compensar la disminucion de alguno de los rubros de ingreso (art. 21, LFPRH),
y posteriormente a cubrir el incremento en gasto no programable, las erogaciones
adicionales necesarias para cubrir los aumentos en los apoyos a tarifas eléctricas, con
respecto a lo estimado en el PEF, y la insuficiencia en el Fondo de Desastres Natura-
les. De existir, el residual de estos ingresos excedentes deberd destinarse a los fondos
de estabilizacion y a programas y proyectos de inversion en infraestructura y equipa-
miento de las entidades federativas.

Por su parte, el articulo 19 bis especifica que el remanente de operacion del
Banco de México debera dirigirse al menos en un 70% a la amortizacion de la

39 Dentro de los ingresos con destino especifico, se encuentran los provenientes del remanente de operacion
del Banco de México que se explica a continuacion.

40 La ley define como entidades los organismos descentralizados, empresas de participacion estatal y fideicom-
isos publicos que sean considerados entidades paraestatales. Para fines de seguimiento del presupuesto federal
y en particular de la aplicacién de ingresos excedentes de las entidades, SHCP informa tnicamente sobre los
ingresos adicionales generados por Pemex, CFE, IMSS e ISSSTE, aunque también publica en la Cuenta de la
Hacienda Publica Federal los ingresos adicionales del resto de las entidades.
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deuda o a la reduccion del financiamiento para cubrir el déficit presupuestario, y
el porcentaje restante deberd destinarse al Fondo de Estabilizacion de los Ingresos
Presupuestarios (FEIP) o al incremento de activos que fortalezcan la posicion
financiera del Gobierno Federal.

La LFPRH contiene ademds las normas de disciplina financiera en caso de
que los ingresos previstos en la LIF disminuyan (art. 21), que incluyen la com-
pensacion con otros rubros de ingreso, el uso de los fondos de estabilizacion y
ajustes en gasto; entre otros aspectos. La LFPRH ademas estipula que la LIF y
el Presupuesto de Egresos de la Federacion (PEF) deberan contener proyecciones
de finanzas publicas, incluyendo de los RFSP, de cinco anos en adicion al ejercicio
fiscal en cuestion, que se revisaran anualmente en los siguientes ejercicios (art.
16).

El proposito del presente capitulo es dar un panorama de la estructura de los
ingresos del sector publico federal en México y su evolucion reciente, y contribuir
auna discusiéon mas amplia sobre la importancia de los ingresos para enfrentar las
presiones venideras de gasto. Para ello, el primer apartado aborda la importancia
de los ingresos publicos en el marco teodrico de la sostenibilidad fiscal. El segun-
do, presenta la clasificacion de los ingresos del sector publico presupuestario. En
el tercero, se analiza la evolucion reciente de los ingresos publicos. En el cuarto,
se presentan indicadores que estiman la capacidad de pago de los ingresos publi-
cos. Finalmente, en el quinto se analizan algunas alternativas para fortalecer los
ingresos publicos.

2.2 Los ingresos publicos en el marco tedrico de la sostenibilidad fiscal

Los ingresos publicos son un componente esencial de la sostenibilidad fiscal. Para
que un gobierno pueda mantener finanzas publicas sanas, creibles y solventes,
requiere de una dotacion intertemporal suficiente de ingresos publicos -a valor
presente- para cubrir todas las obligaciones financieras que debe afrontar, entre
las cuales se encuentran las necesidades de gasto publico y el servicio de su deu-
da (Chalk y Hemming, 2000; IMF, 2002; OECD, 2013; European Comission,
2016). Asimismo, para que un gobierno sea capaz de hacer converger la propor-
cién de su deuda publica respecto al Producto Interno Bruto (PIB) a un nivel
inicial de referencia, requerird necesariamente de superavits primarios™ si es que
la tasa de crecimiento real del PIB se mantiene por debajo de la tasa de interés
real que se paga por la deuda publica (Akuz, 2007; Fulwiller, 2007).

Kredjl (2006) explica la relevancia de los ingresos publicos en la sostenibilidad
fiscal; asi, mientras mayor sea la diferencia del déficit primario actual respecto
al déficit primario sostenible, menor serd la sostenibilidad fiscal de un gobierno.

41 Un superévit primario implica que los ingresos publicos sean mayores que el gasto publico diferente del
costo financiero de la deuda publica; en caso contrario, se tiene un déficit primario.
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Cabe destacar, que el déficit primario sostenible es aquel que le permitiria a un
gobierno seguir una trayectoria fiscal que lo lleve hacia la convergencia de su
deuda publica como proporcion del PIB al nivel inicial de referencia de dicha
variable. El déficit primario se incrementa mientras menores sean los ingresos
publicos respecto al gasto publico diferente del costo financiero de la deuda pa-
blica. En este sentido, si el nivel de ingresos publicos permite reducir la brecha
entre el déficit primario actual y el déficit primario sostenible, entonces se podra
incrementar la sostenibilidad de la politica fiscal.

En los principales indicadores de sostenibilidad fiscal se asumen constantes la
tasa de interés real que se paga por la deuda publica acumulada, asi como la tasa de
crecimiento real del PIB; sin embargo, en la realidad dichas tasas pueden variar y los
ingresos publicos pueden ser una de las variables que influyan en dicha variacion.
Como lo explica Tanzi (1985), el déficit fiscal se puede incrementar a partir de tres
escenarios: i) el gasto piblico aumenta mientras los ingresos publicos permanecen
constantes; ii) la recaudacién tributaria disminuye mientras el gasto pablico perma-
nece constante; iii) la recaudacion tributaria disminuye mientras el gasto publico se
incrementa. Y como senala el autor, independientemente de cual de estos escenarios
sea el que explique el incremento del déficit fiscal, la deuda del gobierno tendra que
aumentar por medio de la venta de bonos con la finalidad de contar con los recursos
requeridos para financiar dicho déficit. Por lo tanto, la tasa de interés que ofrezca el
gobierno en la colocacion de esos bonos de deuda tendera a ser mayor que la que
hubiese tenido que ofrecer en la ausencia de déficit fiscal, debido a que se percibira
un mayor riesgo en dichos instrumentos financieros. Debido a la importancia de los
ingresos publicos en la sostenibilidad fiscal, en el siguiente apartado se analizan las
fuentes de ingresos del sector piblico mexicano.

2.3 Fuentes de ingresos piblicos en México

El sector publico federal esta constituido por diferentes instituciones y organis-
mos que tienen entre sus atribuciones las de generar ingresos, con el objetivo
de enfrentar sus necesidades de gasto y cumplir con sus respectivas funciones; la
recaudacion y el cobro de estos recursos se realiza con base en la LIF, aprobada de
forma anual por el Poder Legislativo, asi como en el resto de las leyes vigentes en
materia de ingresos tributarios y no tributarios.”? En este contexto, el objetivo de
este apartado es abordar las fuentes de ingreso publico, incluyendo las principales

42 Para fines de presentacion y seguimiento del Presupuesto Federal en México, la cobertura institucional se
denomina sector piiblico presupuestario, el cual estd conformado por: a) el gobierno federal (poderes Legislativo,
Judicial y Ejecutivo, y los entes auténomos); b) el Instituto Mexicano del Seguro Social (IMSS) y el Instituto
de Seguridad y Servicios Sociales de los Trabajadores del Estado (ISSSTE); y ¢) Petréleos Mexicanos (Pemex)
y Comision Federal de Electricidad (CFE). En el presupuesto se presentan flujos de fondos para todas las uni-
dades institucionales del sector publico.
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definiciones y clasificaciones, lo que permitird clarificar los conceptos utilizados
a lo largo del capitulo.”

Las fuentes de recursos del sector publico presupuestario son los ingresos
presupuestarios y el financiamiento. De acuerdo a la Secretaria de Hacienda y
Crédito Publico (SHCP), los ingresos presupuestarios son las contribuciones y
los accesorios, en forma de impuestos, aportaciones de seguridad social, contri-
bucién de mejoras y derechos, que estan obligados a pagar las personas fisicas y
morales para sufragar los gastos publicos. Los ingresos presupuestarios también
incluyen los productos y los aprovechamientos, asi como los ingresos que ob-
tienen los organismos descentralizados y las empresas de participacion estatal,
distintos de las contribuciones a la seguridad social y del financiamiento. EI fi-
nanciamiento, por su parte, representa las necesidades de endeudamiento del sec-
tor publico que se utiliza para cubrir la diferencia entre ingresos y gastos cuando
éstos ultimos son mayores a los primeros.

Las fuentes de recursos publicos pueden clasificarse de dos maneras: ingresos
petroleros y no petroleros; y tributarios y no tributarios.

Figura 2.1 Fuentes de ingresos, segiin clasificacion de petroleros y
no petroleros, tributarios y no tributarios

Clasificacién petroleros/ no petroleros Clasificacién tributarios/ no tributarios
Petroleros No petroleros Tributarios No tributarios
Pemex Gobierno federal Directos Gobierno federal
Gobierno federal - Tributarios -ISR - Contribuciones de mejoras
- Fondo Mexicano del Petréleo - No tributarios Indirectos _ Derechos
para la Estabilizacién y el Organismos y empresas -IVA - Productos
Desarrollo (FMPED) - IMSs - IEPS - Aprovechamientos
- ISR de contratistas y - ISSSTE - ISAN - Transferencias, asignaciones,
asignatarios - CFE - Importacién subsidios y otras ayudas
- Derechos vigentes hasta - Impuesto por la actividad Organismos y empresas
2014 de exploracion y extra - Cuotas y aportaciones de
ccién de hidrocarburos seguridad social
_ Otros - Venta de bienes y servicios de

org. descentralizados

Fuente: elaboracién propia con base en informacion de SHCP

La clasificacion de ingresos petroleros y no petroleros se justifica en vista de la
importancia del sector petrolero en la generacion de ingresos del sector publico.
En este sentido, la LFPRH define los ingresos petroleros como los recursos que
reciba el gobierno federal por la suma de las transferencias ordinarias que esta
obligado a realizarle el Fondo Mexicano del Petréleo para la Estabilizacion y el
Desarrollo (FMPED) y la recaudacion por el impuesto sobre la renta que se ge-
nere por los contratos y asignaciones para la exploracion y explotacion de hidro-
carburos.* Los anteriores, sumados a los ingresos propios de Pemex -derivados

43 El apartado estd basado en el documento metodolégico del balance publico de SHCP.
44 Se incluyen también los derechos vigentes hasta 2014.
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de la venta de bienes e ingresos diversos-, constituyen los ingresos petroleros
totales. Los ingresos no petroleros se conforman por el resto de las percepciones,
distintas a las mencionadas anteriormente.

Por su parte, la clasificacion de ingresos tributarios y no tributarios separa la
recaudacion originada en la aplicacién de impuestos de los ingresos provenien-
tes de otras fuentes (SHCP, 2015). Los ingresos tributarios o impuestos gravan
las diversas fuentes generadoras de ingresos: la compra-venta, el consumo y las
transferencias, mientras que los no tributarios se refieren a los obtenidos por
derechos, productos, contribuciones de mejoras y por los ingresos ordinarios
generados por funciones de derecho publico, distintos de impuestos, derechos,
productos y aprovechamientos (CONAC, 2010).

Los impuestos pueden, a la vez, clasificarse en directos e indirectos. Los di-
rectos gravan a personas, naturales o juridicas, en funcién de su ingreso o ri-
queza; dentro de los impuestos aplicables a personas fisicas se distinguen los
que gravan el patrimonio y el ingreso de las personas (sueldos, salarios y pagos
al capital), mientras que los impuestos directos aplicables a las personas morales
gravan principalmente las utilidades de las empresas y las ganancias de capital.
Los impuestos indirectos, por su parte, gravan el comercio exterior y la compra
de bienes y servicios; estos tltimos incluyen, entre otros, el impuesto al valor
agregado (IVA) y los impuestos especificos aplicados a bienes cuyo consumo se
quiere desalentar (Amieva-Huerta, 2004).

Por tltimo, los ingresos derivados de financiamiento son aquellos obtenidos
por la celebracion de empréstitos internos y externos, autorizados o ratificados
por el Congreso de la Unién, Congresos de los Estados y Asamblea Legislativa
de la Ciudad de México. Son principalmente los créditos por instrumento de
emisiones en los mercados nacionales e internacionales de capital, organismos
financieros internacionales, créditos bilaterales y otras fuentes. También incluye
los financiamientos derivados del rescate y (o) aplicacion de activos financieros.®

2.4 Evolucion histérica y situacion actual
de los ingresos piblicos en México

En los ultimos 17 afos, los ingresos publicos han mantenido en general un
) g P &
aumento sostenido que se refleja en su mayor participacion en relacion con el
producto interno bruto (PIB): mientras que en 2000 éstos representaron 18.2%
del PIB, en 2016 la cifra ascendié a 24.8%. Dicho dinamismo puede explicarse
por las reformas hacendarias implementadas a lo largo del periodo, pero también
por un contexto internacional en el que en general prevalecieron altos precios
del petroleo, al menos hasta 2014. La tendencia descrita no ha estado exenta de

45 Los ingtesos por financiamiento pueden desglosarse en el diferimiento de pagos y en el financiamiento neto;
el diferimiento de pagos se refiere a la diferencia entre el gasto devengado y el gasto que efectivamente se paga
en el ¢jercicio fiscal, mientras que el financiamiento neto muestra el cambio en la deuda piblica.
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reducciones temporales; asimismo, se observa una reciente recomposicion entre
ingresos petroleros y no petroleros, como a continuacion se explica.

Grafica 2.1. Ingresos presupuestarios del sector pdblico
(porcentaje del PIB y variacion real anual)
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De 2000 a 2008, las percepciones mantuvieron afno con afo incrementos reales
anuales, lo que permitié. que en promedio en este periodo crecieran a una tasa
media anual de 5.4%. En este plazo, sobresale el dinamismo de los ingresos pe-
troleros que aumentaron en promedio anual en 12.1%,* lo que se explica funda-
mentalmente por los cada vez mayores precios del petréleo en los mercados inter-
nacionales: el precio de la mezcla mexicana de exportacion pasé de 24.8 dolares
por barril (dpb) en 2000, a 84.4 dpb en 2008. Lo anterior permitié compensar la
caida en la plataforma de exportacién que comenz6 a registrarse después de 2004
-una vez que Cantarell inici6 su fase de declinacion-, asi como el incremento en
el valor real de importacién de combustibles

Por su parte, en el periodo 2000-2008 los ingresos no petroleros mostraron un
crecimiento mds moderado, de 1.9% en promedio anual. A su interior, los ingresos
tributarios se incrementaron solo 0.9% en promedio anual, debido en gran medida al
alto subsidio que significo el impuesto especial sobre produccion y servicios (IEPS)
a gasolinas y diésel en los afios 2006 a 2008, y particularmente en este ultimo afio
cuando dicho monto representd 1.8 puntos porcentuales del PIB.

La crisis financiera internacional de 2008 y la consecuente contraccion de la acti-
vidad nacional tuvo un impacto directo sobre los ingresos del sector publico federal,
los cuales se redujeron 4.9% en términos reales en 2009. La informacion de la SHCP

46 En particular en los afios 2003 a 2006, asi como en 2008, los ingresos petroleros mostraron crecimientos
reales anuales superiores al 15%.

47 La pérdida en recaudacion por el subsidio a gasolinas y diésel se derivo de la aplicacion de una tasa sensible
al diferencial de precios entre México y Estados Unidos por la venta final al ptblico de gasolinas y diésel. Ver
Tépach (2015).
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muestra que los ingresos petroleros cayeron 33.7% en términos reales en 2009, de-
bido a la reduccién de los precios internacionales del petréleo como consecuencia de
la menor actividad econémica mundial; a lo anterior se afiadieron los menores volu-
M

menes de extraccion y exportacion de crudo, asi como volimenes y precios mas bajos
de ventas internas de petroliferos y petroquimicos. En los siguientes tres afios los in-
gresos petroleros crecieron ano con afio a la par de la recuperacion de los precios del
petroleo. Sin embargo, a partir de 2013 dichos ingresos se mantuvieron decreciendo,
en consonancia con el deterioro del precio de la mezcla mexicana de exportacion y la
produccion cada vez menor de hidrocarburos en el pais.

Grafica 2.2. Produccion de petréleo y precio de la mezcla mexicana de
exportacion
(miles de barriles diarios y ddlares por barril)
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La evolucion anterior explica que en el periodo 2009-2016, los ingresos petrole-
ros registraran un decremento medio real anual de 5.0%. En particular en 2016,
la produccion de petréleo crudo y gas natural se redujo en 5.0 y 9.5%), respec-
tivamente, en relacion con el afio anterior; los precios también se redujeron: el
precio promedio de la mezcla mexicana de petroleo pasé de 43.1 dpb en 2015 a
35.6 dpb en 2016, mientras que el precio en dolares del gas natural se redujo en
2.9%. En particular, el gobierno federal recibié menos ingresos respecto a los
programados como consecuencia de menores percepciones del FMPED y del
ISR de contratistas y asignatarios.

Los ingresos no petroleros permitieron compensar en parte la caida de los
ingresos petroleros en 2009. En ese afo, las percepciones no petroleras se incre-
mentaron en 18%, gracias al aumento significativo de los ingresos no tributarios
que se explica por la captacion del aprovechamiento derivado del pago del rema-
nente de operacién del Banco de México, el traspaso de recursos del Fondo de
Estabilizacion de los Ingresos Petroleros (FEIP), el ejercicio de las coberturas pe-
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troleras, asi como la recuperacion del bono de transicion del ISSSTE, entre otros
aspectos.” El comportamiento de los ingresos no tributarios permitié subsanar
la caida en los ingresos tributarios distintos al IEPS, que resintieron la menor
actividad econémica y la disminucién del consumo de ese afio.” Sin embargo, en
2010y 2011 los ingresos no petroleros decrecieron a tasa anual como consecuen-
cia de la reduccién de los ingresos no tributarios, debido a los menores ingresos
no recurrentes que se recibieron esos anos; los ingresos tributarios se contrajeron
también en 2011 por el elevado subsidio que representd el IEPS a gasolinas y
diésel. A partir de 2012, los ingresos no petroleros retomaron su crecimiento,
con un desempefio particularmente favorable en 2016.

Los ingresos no petroleros mostraron un incremento medio anual de 6.9%
en el periodo 2009-2016. En 2016, el dinamismo de los ingresos no petroleros
se debio en parte al elevado incremento de los ingresos tributarios; el incremento
anual de 10.0% de este tipo de ingresos se debié fundamentalmente a la mayor
recaudacion de IEPS, ISR e IVA. En ese afio, la recaudacién por IEPS alcanzd
411 mil mdp, monto 11.0% mayor en relacion con el ano anterior, impulsado
por la recaudacion del IEPS a gasolinas y diésel.”® Por su parte, el dinamismo del
ISR y del IVA, con incrementos de 11.5% y 7.0%, respectivamente, se debi6 al
aumento en los pagos anuales definitivos, el incremento en la base de contribu-
yentes y la actividad econémica. Los ingresos no tributarios se elevaron a una tasa
anual de 28.1%, lo que se explica en su mayor parte por el entero del remanente
de operacion del Banco de México que ascendi6 a 239,093.8 mdp.

La evoluciéon de los ingresos petroleros y no petroleros, descrita anterior-
mente, propicié un cambio en la participacion de estos dos tipos de ingresos en
el periodo de estudio. En este sentido, los ingresos petroleros incrementaron su
participacion porcentual en los ingresos totales de 27.1% en 2000 a un mdximo
de 44.3% en 2008, que concuerda con el precio maximo que alcanzoé la mezcla
mexicana de exportacion luego de siete afios de incrementos continuos. Después
de 2008 los ingresos petroleros no pudieron alcanzar una participacion igual en
los ingresos totales, y a partir de 2013 ésta ha sido cada vez menor, hasta finalizar

con 16.3% en 2016.

48 Al parecer, se refiere a la disposicién de recursos del Fideicomiso para dar cumplimiento a la Ley del In-
stituto de Seguridad y Servicios Sociales de los Trabajadores del Estado, cuyo objetivo es servir como vehiculo
para el financiamiento de las obligaciones del Gobierno Federal asociadas a la Ley mencionada. En 2009 se
erogaron 25,791.7 mdp, la mayor parte de los cuales, 25,769.4 mdp, correspondié al segundo vencimiento de
los instrumentos de crédito constitutivos de deuda publica y 22.0 mdp a intereses, mientras que se pagaron
276,000 pesos a la fiduciaria. Ver SHCP (2010).

49 En 2009 los ingresos tributarios se incrementaron 9.7% real, lo que se debi¢ fundamentalmente a que entre
2008 y 2009, el IEPS a gasolina y diésel pasé de un subsidio de 217,609 millones de pesos a una recaudacion
de 3,203 millones de pesos.

50 La Ley del IEPS se modifico en el marco de la discusién del Paquete Econdmico 2016 para incorporar un
esquema de cuota fija y de manera temporal, la férmula determinacion de precios maximos de los combustibles.
Ver Clavellina et al (2017).
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Es importante mencionar que, si bien la menor dependencia de los ingresos
petroleros se explica en parte por las caidas de los precios internacionales del pe-
troleo y de las plataformas de produccion y exportacion de dicho hidrocarburo,
es sobre todo consecuencia del esfuerzo de recaudacion de los ingresos no petro-
leros, mediante las distintas medidas y reformas aplicadas en los ltimos afos.
Si se considera el periodo 2012-2016, se observa que mientras que los ingresos
petroleros decrecieron en promedio 16.1%, los no petroleros se incrementaron
en 13.5%, en buena medida impulsados por los ingresos tributarios -que con-
forman la mayor parte de los ingresos no petroleros y representan las fuentes de
ingresos mas estables- con un aumento promedio de 15.8%.

Recuadro 2.1 Ingresos excedentes y su utilizacion

En el periodo 2000-2016, s6lo con dos excepciones (2001 y 2002), los ingresos
recaudados han resultado superiores a los aprobados en la LIF. En el periodo
2000-2016, la diferencia promedié 1.4 puntos del PIB, aunque en algunos
afios fue mayor a los 2.4 puntos del PIB, como fueron los casos de 2006, 2008
y 2016. En la mayor parte del periodo 2000-2016, las razones que explican
ingresos mayores a los previstos descansan en buena medida en precios de la
mezcla mexicana de exportacion mis altos en relacion con los proyectados en
la aprobacién del paquete econdmico anual, al menos hasta 2014.

Grafica R.2.1.1 Ingresos presupuestarios en Ley de Ingresos
de la Federacion y observados (porcentaje del PIB)
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Fuente: SHCP (2016).
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De los afios analizados, Gnicamente en 2009, 2015 y 2016 el precio ob-
servado del crudo resulté inferior al precio fiscal; de esta manera, en pro-
medio los precios observados resultaron 25.7% superiores a lo estimado,
y 34.1% si solo se considera el lapso 2000-2014. EI comportamiento de
los precios permitié subsanar la continua reduccion de la plataforma de
produccion de crudo, y en algunos momentos (particularmente en el lapso
2003-2011) compensé el débil incremento en los ingresos no petroleros o
incluso su disminucion real. Como se refirio en el apartado 2.4, el aumen-
to de los ingresos petroleros fue evidente hasta 2008; después de la caida
de 2009, mostraron una ligera recuperacion para finalmente decrecer en
el periodo 2013-2016. De esta manera, el incremento promedio anual de
2000 a 2016 de este tipo de ingresos es s6lo de 1.0% en términos reales.

Grafica R.2.1.2 Precio fiscal del petréleo y el observado (délares por barril)
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Fuente: elaboracién propia con inforamcién de Sener y Camara de Diputados

La evolucion de los ingresos no petroleros también explica la mayor re-
caudacion observada en relacion con lo inicialmente previsto. Los ingresos
tributarios, que han representado en promedio el 65% de los no petroleros
y 86.6% de los ingresos del Gobierno Federal, se incrementaron a una tasa
media anual (5.0%) incluso superior al crecimiento econdémico promedio
(2.4%) en el periodo2000-2016; esto se debe en parte alas numerosas medidas
fiscales implementadas en estos afios para fortalecer este tipo de recaudacion.
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El continuo incremento de los ingresos presupuestarios, y de su favorable
evolucion al compararse con lo esperado en la LIF, no se ha traducido en
una reduccion permanente en el déficit publico, menor deuda o mayores
ahorros financieros del sector publico. En el caso de los requerimientos
financieros del sector publico (RFSP), éstos aumentaron a partir de la
recesion econdmica de 2009, hasta representar 4.6% del PIB en 2014;
los RFSP fueron disminuyendo para finalizar en 2.9% del PIB en 2016. La
deuda publica, por su parte, medida a través del saldo histérico de los
RFSP (SHRFSP) tuvo un incremento de 13 puntos del PIB de 2009 a
2016. Las percepciones adicionales, provenientes en gran medida de una
fuente transitoria de ingresos (petréleo), si bien se canalizaron en parte
a los fondos de estabilizacion, se destinaron en una mayor proporcion a
financiar gastos cada vez mais altos: la diferencia promedio entre el gasto
neto total aprobado y el finalmente erogado fue de 1.3 puntos del PIB en
el periodo 2000-2016.

Lo anterior se explica por la regulacion vigente contenida en la LFPRH
y en la LIF que norma la manera en que pueden utilizarse los ingresos
excedentes (en relacion con lo previsto en la LIF) asi como el remanente
de operacion del Banco de México (ROBM). Dichas reglas si bien reducen
el uso discrecional de los ingresos excedentes, propician el incremento del
gasto y dan un peso menor a la canalizacion de recursos hacia los fon-
dos de estabilizacion. Es importante sefialar ademads que la informacion
proporcionada sobre el uso de excedentes sigue siendo limitada, lo que
restringe el seguimiento adecuado de este tipo de recursos. Al respecto, la
Auditoria Superior de la Federacion (ASF) ya ha recomendado a la SHCP
proporcionar informacion sobre el destino especifico, a nivel de clave pre-
supuestaria, de la totalidad de los ingresos excedentes (ASF, 2015).

2.5 Indicadores de la capacidad de pago
de los ingresos plblicos en México

Como explica Tanzi (2014), el presupuesto publico depende de los ingresos pu-
blicos y es uno de los instrumentos clave de politica con que cuentan los gobier-
nos para promover sus objetivos econdmicos y sociales. Los ingresos publicos son
un elemento fundamental para mantener finanzas publicas sostenibles; por ello,
es necesario que en los periodos en que se pueden acumular ingresos excedentes
-los buenos tiempos-, éstos se ahorren para que en los malos tiempos puedan ser
utilizados para apoyar a la economia. Asi, los ingresos publicos pueden ser utili-
zados con la finalidad de incrementar el espacio fiscal disponible con que cuentan
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los gobiernos para resistir condiciones adversas durante el ciclo econémico o en
tiempos de crisis (European Comission, 2016).

A partir del anilisis de algunos indicadores relacionados con la capacidad de
pago de los ingresos publicos en México se observa que con excepcion del bie-
nio 2006-2007, los ingresos presupuestarios han sido insuficientes para cubrir el
gasto del sector publico durante el periodo 2000-2017 (grifica 2.3). Durante el
periodo 2000-2005 el promedio del gasto neto como proporcion de los ingresos
presupuestarios fue de 103.0%, mientras que durante el periodo 2008-2017 fue
de 109.9%. Al ser insuficientes los ingresos del sector publico para cubrir su
gasto, se ha incurrido en déficits primarios que han implicado mayores reque-
rimientos financieros del sector publico y un mayor endeudamiento publico. En
este sentido, con excepcion del bienio 2006-2007, el balance publico del sector
publico fue negativo durante el periodo 2000-2016 (grafica 2.4). El balance pu-
blico del sector ptblico promedi6 -0.6% del PIB durante el periodo 2000-2005,
mientras que el promedio de 2008-2016 fue de -2.4% del PIB. Por su parte, los
requerimientos financieros del sector publico (RFSP) representaron en promedio
-3.5% del PIB durante el periodo 2008-2016 (grafica 2.5). Finalmente, la pro-
porcidén que representa el saldo histérico de los requerimientos financieros del
sector publico (SHRFSP) en relacion con los ingresos presupuestarios y el PIB
alcanz6 niveles maximos en el afio 2016 de 202.4% y 50.2%, respectivamente,
durante el periodo analizado de 2000-2016 (gréfica 2.6).

Grafica 2.3 Gasto del sector piblico presupuestario como proporcion
de los ingresos del sector piblico presupuestario (Porcentaje)
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Fuente: elaboracién propia con base en datos de SHCP.
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Grafica 2.4 Balance del sector piblico como proporcion del PIB
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Grafica 2.5 Requerimientos Financieros del Sector Plblico (RFSP) como
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Grafica 2.6 Saldo Historico de los Requerimientos Financieros del Sector
Piblico (SHRFSP) como proporcion de los ingresos presupuestarios y del PIB
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Fuente: elaboracién propia con base en datos de SHCP e INEGI.

2.6 Algunas alternativas para fortalecer
los ingresos piblicos en México

El monitoreo de indicadores de la capacidad de pago de los ingresos publicos
permite observar la dindmica de dichos ingresos ante las inercias de las estrategias
de politica hacendaria implementadas. Sin embargo, también resulta util analizar
estrategias alternativas para fortalecer de forma sostenible los ingresos publicos.
En el presente apartado se analizan de forma sintética algunas opciones para for-
talecer los ingresos publicos en México.

2.6.1 Reducir la evasién y la elusion de impuestos

La evasion y la elusion de impuestos son practicas que reducen el potencial de
recaudacion; sin embargo, estas practicas tienen una diferencia conceptual, la
evasion de impuestos es ilegal, mientras que la elusién no lo es (Rosenberg,
1988; Slemrod e Yitzhaki, 2002; Sandmo, 2004). La evasion de impuestos sucede
cuando un contribuyente incurre en ciertas acciones por las cuales puede ser suje-
to a sanciones administrativas o legales por parte de las autoridades, por ejemplo,
no declarar ingresos provenientes de trabajo o capital; sub-reportar ingresos, ven-
tas o riquezas; sobre-reportar gastos deducibles; contrabandear bienes o activos;
y llevar a cabo otros engafios relacionados con la infraccion de responsabilidades
fiscales (Tanzi y Shome, 1993; Sandmo, 2004). Por otro lado, la elusiéon de im-
puestos ocurre dentro del marco de la legislacion fiscal y ocurre cuando un con-
tribuyente aprovecha lagunas o ambigiiedades en dicha legislacion para reducir
sus responsabilidades fiscales (Sandmo, 2004).
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Figura 2.2 Variables que explican la evasion fiscal, y principios basicos
de elusion en impuestos sobre la renta

1) Estructuras econémicas: mientras mds atomizada esté
la produccion, mas facilmentesurgiralaevasionde
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que facilitan labusquedade formas para evasidn fiscal.

3) Tipos de ingresos: laevasion fiscal respectoal
impuesto sobre larentavariard de acuerdo a silas
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por ejemplo.

4) Actitudes sociales: la evasidn fiscal esun fenémeno
individual o social, yaque en algunos paises esta
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lugara lasllamadas 'transaccionesinducidas por
impuestos' entre individuos -aunque no sean familiares-
que se encuentran en distintos rangos de impuestos.
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diferentes: porejemplo, en algunos casos alas ganancias
de capital de largo plazo se les aplica una tasa de
impuestos menor que a otras formas de ingreso por
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retornos del capital (o del trabajo) en ganancias de
capital de largo plazo.

Fuente: elaboracion propia con base en Tanzi y Shome (1993), y Stiglitz (1985).

En relacion con la relacion entre las actitudes sociales y la evasion fiscal, Sandmo
(2004) senala que la evasion fiscal puede estar influenciada por las percepciones
de un contribuyente individual respecto al comportamiento de otros contribuyen-
tes. El autor argumenta que mientras mds generalizada sea la evasion fiscal, sera
mas aceptada socialmente, y sera menor la probabilidad subjetiva de ser detectado
en la infraccién. Mientras tanto, Slemrod (2007) explica que en el marco anali-
tico estindar para analizar las decisiones de los individuos sobre si incurren en la
evasion fiscal y en qué monto lo podrian hacer, se considera que la evasion fiscal
optima depende de las posibilidades percibidas por un individuo de ser atrapado
y castigado por evadir impuestos, de la magnitud de la sancién por incurrir en
dicha accioén, y del nivel de aversion al riesgo del individuo.

En cuanto a los factores que incentivan la elusién de impuestos corporativos,
Cai y Lui (2009) sugieren que mientras mayores sean la competencia de mercado
y la posicion de desventaja de una empresa, mayores serdn los incentivos para
que esa empresa busque eludir los impuestos corporativos que le corresponderia
pagar. Por su parte, Desai y Dharmapala (2009) argumentan que los incentivos
para que una empresa busque eludir impuestos corporativos se incrementan ante
un nivel bajo de gobernanza en la conduccion de dicha empresa. En este sentido,
los autores sugieren que mientras mas oportunista sea el administrador de una
empresa en su busqueda por obtener un beneficio para si mismo -aun a costa de
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los accionistas de la empresa-, mas probable serd que incurra en la elusion de
impuestos.

La evasion y la elusion de impuestos generan un significativo costo de opor-
tunidad para los ingresos publicos por las grandes sumas de recursos que dejan
de recaudarse. Asi, por ejemplo, el Corporate Reform Collective (2014) menciona
que a pesar de la dificultad para calcular los ingresos publicos perdidos por este
tipo de practicas, la Unién Europea sefala que en 2013 el nivel alcanzado por
la suma de la evasion y la elusion de impuestos fue de aproximadamente un
billén de euros corrientes, monto equivalente al 8% del PIB agregado de todos
sus paises miembros. Similarmente, el Corporate Reform Collective (2014) senala
que el Departamento del Tesoro de los Estados Unidos ha estimado la suma de
la elusion, evasion y atraso de impuestos en EUA durante 2013 en 385 miles de
millones de délares corrientes, monto equivalente al 2.3% del PIB*' de dicho pais
en ese ano.

Una parte de la reducida contribucién tributaria -al compararse con otros pai-
ses- y su moderado incremento en México en los tltimos afios,** puede deberse
a la evasion fiscal o tributaria, situacién en la que los contribuyentes sub-decla-
ran ilegal y voluntariamente los impuestos (Jiménez, et al. 2010). Al respecto,
desde hace varios anos se han realizado consistentemente estudios para conocer
con detalle los niveles de la evasion fiscal en México, de acuerdo a lo establecido
en el articulo 29 de la Ley del Sistema de Administraciéon Tributaria (SAT); lo
anterior ha permitido contar con estimaciones sobre el monto que representa el
fenémeno.

En la ultima investigacion disponible al pablico (Universidad de las Amé-
ricas Puebla, 2016), se estima el monto de la evasion fiscal por IVA e ISR para
el periodo 2004-2015. La estimacion de la evasion se basé en la metodologia
del potencial teérico, que consiste en comparar el impuesto potencial contra el
impuesto recaudado por la autoridad fiscal.* El estudio muestra que los mayores
niveles de evasion se observaron durante la crisis financiera internacional que
estallé en 2008; después de 2009, las tasas de evasion del IVA e ISR muestran
una tendencia decreciente hasta representar 19.4% y 25.6%, respectivamente, en
2015. Se subraya que la tasa observada para el IVA en 2015 es la menor en la his-
toria; por su parte, las tasas de evasion por ISR para personas fisicas bajo régimen
de sueldos y salarios, asi como de arrendamiento, muestran la menor proporcion

51 Porcentaje calculado con base en datos de los Indicadores Mundiales de Desarrollo (WDI por sus siglas en
inglés) del Banco Mundial.

52 Ver CEPAL (2016) para una revision sobre los estudios disponibles sobre evasion fiscal en América Latina.
53 Los autores definen también la sub-declaracién involuntaria, como consecuencia de los errores que puede
cometer el contribuyente involuntariamente a la hora de declarar sus ingresos; y la elusion tributaria, que se
refiere al uso abusivo de la legislacion con el propésito de reducir el pago de impuestos. El incumplimiento
tributario resulta de la suma de la evasion fiscal y la sub-declaracién involuntaria.

54 Los datos utilizados en las estimaciones provienen del Sistema de Cuentas Nacionales, los Censos
Econémicos y la Encuesta Nacional de Ingresos y Gastos de los Hogares, entre otras.
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observada, lo que, de acuerdo con los autores, puede explicarse por el impacto de
la reforma fiscal. De esta manera, las tasas de evasion del IVA y el ISR en 2015
representaron 1.12 y 2.04, respectivamente, como porcentaje del PIB.

Cuadro 2.1 Tasas de evasion (porcentaje de la recaudacion potencial)

ISR
Ao WA | Personas | sueldosy |\ o0iiento P:;:‘):;va:;::s ISR TOTAL
morales salarios 5
empresarial
2004 35.05% 59.94% 32.47% 90.57% 52.06% 49.29%
2005 33.61% 54.77% 36.58% 91.39% 69.51% 49.41%
2006 27.69% 46.79% 35.16% 91.04% 64.63% 44.68%
2007 30.37% 36.46% 33.74% 90.70% 66.43% 39.34%
2008 24.88% 42.82% 33.86% 89.19% 66.72% 41.71%
2009 32.15% 53.10% 35.70% 88.73% 70.52% 47.53%
2010 27.89% 47.98% 34.27% 87.34% 74.91% 44.81%
2011 31.94% 40.70% 30.90% 86.44% 75.04% 39.82%
2012 31.15% 47.42% 24.84% 85.34% 71.17% 40.17%
2013 29.08% 44.85% 22.55% 83.82% 70.71% 37.97%
2014 21.75% 44.08% 24.48% 79.48% 67.03% 37.28%
2015 19.43% 29.97% 13.43% 76.22% 68.00% 25.60%

Fuente: UDLAP (2016).

Las cifras reflejan los cuantiosos ingresos publicos que se estan perdiendo por
esta via, lo que representa un obstaculo para implementar politicas que fomenten
el desarrollo y el crecimiento econémico equilibrado (Carrasco, 2010).

En los ultimos afos se han implementado en México medidas para atender las
causas de incumplimiento de obligaciones fiscales, disminuir la oportunidad para
incumplir asi como la desconfianza en la autoridad fiscal, y con ello disminuir el
problema de la evasion fiscal. Entre estas medidas se encuentran la promocion
del uso de medios de pago electronicos (tarjetas de crédito y débito) para favore-
cer la formalizacién de la economia; una mayor automatizacién de los procesos
del SAT para facilitar el cumplimiento de las obligaciones de los contribuyentes,
asi como una mayor comunicacion entre éstos y la autoridad fiscal a través del
uso de tecnologias de informacién;® y en general medidas para reducir la carga
administrativa de los contribuyentes. Sin embargo, quedan pendientes las tareas
ligadas a la eliminacion de multiples tratamientos preferenciales, exenciones y

55 Por ejemplo, la factura electrdnica, los mecanismos simplificados para la inscripcion al Registro Federal de
Contribuyentes, pre-validados con la Clave Unica de Registro de la Poblacién, y la puesta en marcha del “Buzén
tributario” a través del cual se da todo tipo de comunicacion entre los contribuyentes y el SAT.



72 Los ingresos plblicos y la sostenibilidad fiscal en México...

tasas diferenciadas, que se observan particularmente en el IVA, y que representan
un alto gasto fiscal.*

Cabe destacar que la pérdida de recursos tributarios que implica la evasion
fiscal ha llevado a crear una iniciativa internacional para atacar dicho problema:
los paises de la OCDE y del G20 crearon en 2013 un plan que busca combatir la
erosion de las bases tributarias y el traslado de beneficios (BEPS por sus siglas en
inglés).”” Con este plan, los gobiernos acordaron un amplio paquete de medidas
que implicard una mejor alineacién entre la localizacion de los beneficios grava-
bles y la ubicacion de las actividades econdmicas y la creacion de valor, y mejorara
la informacion disponible a las administraciones tributarias para que éstas puedan
aplicar con mayor eficacia sus respectivas legislaciones internas (OCDE, 2015).
La iniciativa ha generado un gran interés y actualmente 60 paises se encuentran
involucrados directamente en los grupos técnicos y en los foros regionales. La
cooperacion internacional en la materia constituird un aspecto fundamental para
disminuir la probabilidad de que los paises mantengan politicas de secrecia que
permitan la transferencia de fondos entre jurisdicciones y que éstos se mantengan
fuera, donde puedan ser escondidos de las autoridades fiscales (OCDE, 2016).

La reduccion de la evasion y la elusion de impuestos implicaria un fortaleci-
miento de los ingresos publicos, y por consiguiente también de la sostenibilidad
fiscal de los gobiernos. Como sefiala Schweizer (1984), reducir la pérdida de po-
tenciales ingresos publicos al reducir la evasion y la elusion de impuestos tendria
un impacto positivo en el bienestar de los paises. La figura 5.2 sintetiza algunas
recomendaciones hechas por Tanzi y Shomo (1993) para reducir la evasion fiscal;
asimismo, incluye recomendaciones de Stiglitz (1985) y del Corporate Reform
Collective (2014) para limitar la elusion de impuestos.

56 Recientemente, la ASF recomend6 a la SHCP establecer en el Presupuesto de Gastos Fiscales el objetivo
especifico de cada uno de los gastos fiscales y mejorar su clasificacion, entre otros aspectos, para mejorar el
registro, control, seguimiento y evaluacién de gastos fiscales. Ver Informe del Resultado de la Fiscalizaciéon
Superior de la Cuenta Publica 2014 y 2015.

57 Se estima que la pérdida recaudatoria en el impuesto sobre la renta a empresas va de 100 a 240 mil millones
de dolares anuales.
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Figura 2.3 Recomendaciones para intentar minimizar
la evasion y la elusion fiscal

Recomendaciones para tratar de minimizarla evasién fiscal

1) Cuidarlas relaciones publicas de las agencias administradoras de impuestos con los contribuyentes, en el sentido
de facilitarlainformacion, formatos y orientacion alos ciudadanos que lo soliciten paracumplir con sus
obligaciones fiscales.*

2) Fomentarlaretencién de impuestos enlas fuentes de ingresos, lo cual es efectivo tanto en las empresas o
instituciones que son empleadores, como en las que administran inversiones porlas que deben pagarse impuestos
por intereses de ingresos de capital o dividendos.

3) Usar métodos de célculoindirectos de ingresos de contribuyentes, a partir de los cuales se fijaunatasa minimaa
pagar de impuestos sobre larentaa los contribuyentes (individuos y empresas) a partir de una estimacion de su
ingreso derivada de la evaluacion de variables como los activos que se poseen, entre otras.

4) Hacer cruce de informacién, la cual podriaimplementarse entre laagenciaadministradora de impuestos y otras
instituciones como porejemplolas de seguridad social, aduanas, y también puede recurrirse al acceso de
informacion sobre cuentas bancarias, auditorias o reportes por parte de las empresas o instituciones empleadoras,
o lasque sean lafuente de ingresos del contribuyente.

5) Fomentar la ética social, yaque la evasidn fiscal florece en sociedades que la consienten, porlo que los
ciudadanos en su conjunto tienen unaresponsabilidad en prevenir que ocurrala evasion fiscal.

6) Fomentarla ética de los gobernantes, ya que cuando los liderazgos de un pais se involucran en evasiones fiscales
o actividades similares se enviaunainequivocasefial alos gobernados de que el incumplimiento es aceptable.

7) Diferenciarlaseveridad de sanciones porincumplimientos fiscales, ya que las sanciones porretrasos en el pago
de impuestos deben ser menores que aquellas aplicadas porevasidny fraude fiscal.

Recomendaciones para tratar de minimizarla elusion fiscal

1) Teneruna Unicatasa para el impuesto sobre larenta, o al menos reducir de formasignificativala diferenciaentre las
tasas marginales endichoimpuesto.

2) Para reducirla elusion de impuestos de |as corporaciones multinacionales es necesario adoptar un principio de
unificacién en materiaimpositiva a nivel internacional bajo el cual los ingresos o las ganancias sujetas aimpuestos se
asignen ajurisdicciones impositivas individuales con base en laactividad real de los negocios; asimismo, se requiere una
efectiva coordinacion internacional en materia de impuestos para asegurar que las corporaciones multinacionales no
pongan en conflictoa un pais con el resto al reclamar o negociar ventajas especiales en materia de impuestos.

* Esta sugerencia es compartida por Snavely (1990), mientras que Piper (2013) afiade que debe
simplificarse el sistema impositivo y el pago de impuestos para reducir la evasion fiscal

Fuente: elaboracion propia con base en Tanzi y Shomo (1993); Stiglitz (1985); Corporate Reform
Collective (2014).

2.6.2 Evaluar los efectos en eficiencia y equidad de fortalecer la recaudacion
tributaria a través de impuestos directos e indirectos

Las discusiones sobre aumentar la recaudacion tributaria deben considerar los
efectos en eficiencia y equidad al utilizar impuestos directos o indirectos. En este
sentido, la disyuntiva entre buscar una mayor equidad o una mayor eficiencia por
medio de la tributacion es precisamente la que suele sustentar los principales ar-
gumentos en favor o en contra de los impuestos directos e indirectos. En México
el principal impuesto directo es el ISR, el cual representé 6.5% del PIB y 27.3%
de los ingresos presupuestarios totales del sector publico durante el trienio 2014~
2016. Mientras tanto, los principales impuestos indirectos son el IVA y el IEPS,
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los cuales representaron 3.9% y 1.6% del PIB durante 2014-2016, respectiva-
mente, y 16.6% y 6.5% de los ingresos presupuestarios totales del sector publico,
respectivamente, en el mismo periodo.

Figura 2.4 Principios de tributacion

Principios de tributacién de Stiglitz

ﬁ)Eficiencia, dado que el sistema tributario no debe ser distorsionador, es decir, no debe interferiren la asignacién\

eficientede losrecursos, y de ser posible debe contribuiraincrementarla eficienciaeconémica.

2) Sencillezadministrativa, ya que debe serfacil para los contribuyentes el cumplir con sus obligacionesfiscales, ala
vez que los costos de administraciony de cumplimiento del sistema tributario deben ser bajos.

3) Flexibilidad, en el sentido de que el sistematributario pueda adaptarse facilmente -en algunos casos de forma
automatica-a los cambios en las circunstancias econémicas.

4) Responsabilidad politica, ya que el sistematributario debe ser transparente para que cada contribuyente pueda
saber qué estd pagandoy en qué medida el sistemareflejasus preferencias.

5) Justicia, dado que el sistematributario debe tratar de formaequitativaalos distintos individuos al obligar un mayor
pago de impuestos aaquellos que pueden soportar mejor la carga tributaria, mientras que también debe dar un trato

Qilara los contribuyentes en circunstancias similares. /

Fuente: elaboracion propia con base en Stiglitz (2000).

Stiglitz (2000) propone un conjunto de principios de tributacion (figura 2.4); sin
embargo, como senala Boadway (2012), en la practica algunos de estos principios
generan tensiones entre si, por ejemplo, una mayor sencillez en la aplicacion de
impuestos no necesariamente implica una mayor eficiencia, y por otro lado tam-
bién tiende a presentarse una pérdida de equidad cuando se busca incrementar la
eficiencia en un sistema tributario. La disyuntiva entre buscar una mayor equi-
dad o una mayor eficiencia por medio de la tributacién es precisamente la que
suele sustentar los principales argumentos en favor o en contra de los impuestos
directos e indirectos.

Un argumento recurrente en la literatura econémica es que mientras mayor
sea el monto de impuestos que se cobre a las empresas y a los ciudadanos, me-
nor sera el crecimiento econémico (Shultze, 1963). Suele argumentarse que este
impacto negativo de los impuestos sobre la dindmica de la economia se debe a
que por el lado de la oferta se reducen las posibilidades de impulsar la inversion
privada que permitiria incrementar la produccion, y por el lado de la demanda se
reduce el ingreso disponible de las personas y empresas que podria ser destinado
para el consumo de bienes y servicios (Shultze, 1963). En este sentido, se argu-
menta que a menores impuestos se reducen las distorsiones en la asignacion de
los recursos, lo que permite incrementar la eficiencia econdmica (Stiglitz, 2000;
Johansson et al, 2008). La eficiencia en la asignacion de recursos y el crecimiento
econdémico mantienen una relacion directa, es decir, una mayor eficiencia se tra-
ducird en un mayor crecimiento de la economia (Johansson ez al, 2008).
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Stiglitz (2000) argumenta que una forma de aproximar el grado de ineficiencia
o distorsion en la asignacion de recursos que ocasiona un impuesto es mediante
el cdlculo del exceso de gravamen al cual se vincula. El autor explica que el exceso
de gravamen consiste en el monto de ingresos adicionales que podrian haberse
recaudado mediante un hipotético impuesto no distorsionador de cuantia fija,
respecto a los ingresos recaudados por medio de un impuesto distorsionador. Un
impuesto de cuantia fija es considerado no distorsionador porque tendria que ser
pagado en el mismo monto por todos los individuos independientemente de su
nivel de ingresos o riqueza, lo cual representa un supuesto tedrico no aplicable en
la realidad dadas las diferencias entre las personas (Stiglitz, 2000).

A pesar de esta discrepancia con la realidad, este tipo de anlisis permite
estimar desde un enfoque tedrico que los impuestos indirectos -como aquellos
aplicados al consumo- implican un menor exceso de gravamen que los impuestos
directos -como los que son aplicados al ingreso de las empresas o las personas-.
En este sentido, desde una perspectiva tedrica los impuestos indirectos implican
una menor distorsion y son mas eficientes que los impuestos directos (Stiglitz,
2000). Johansson et al (2008) han obtenido resultados empiricos que sustentan
el argumento de que los impuestos corporativos y aquellos aplicados al ingreso de
las personas tienen un mayor impacto negativo en el crecimiento econémico que
los impuestos al consumo. Asimismo, Stiglitz (2000) argumenta que a nivel te6-
rico mientras mayor sea la progresividad®® de los impuestos, mayor serd también
el exceso de gravamen que implicard, el cual se traducird a su vez en una mayor
distorsion e ineficiencia econdomica.

Por otro lado, una menor progresividad en los impuestos implicard una ma-
yor carga fiscal relativa para los contribuyentes mientras menor sea su nivel de
ingresos o riqueza. En general, los impuestos directos se asocian a esquemas
contributivos progresivos, mientras que los impuestos indirectos a esquemas re-
gresivos; de acuerdo a la combinacion de ambos tipos de impuestos puede pre-
valecer un efecto redistributivo progresivo o regresivo en relacion con el impacto
del sistema tributario (Boothe, J. y Boothe, K., 2006; Decoster, A. et al, 2010;).
Sin embargo, el impacto neto del sistema hacendario sobre la redistribucion del
ingreso o la riqueza debe contemplar no sélo el efecto de los impuestos sino
también el del gasto publico y las transferencias (Correia, 2010). Por ejemplo,
como sefialan Lustig et al (2013), las transferencias en efectivo y en especie (i.e.
servicios de salud y educacion publicos) progresivas pueden reducir la pobreza y
la desigualdad, y pueden incluso compensar el efecto regresivo de la aplicacion
de impuestos indirectos.

58 Mientras mds progresivos son los impuestos, mayor sera la contribucion absoluta y relativa de las personas
o empresas a los ingresos piblicos conforme mayor sea su nivel de ingresos o riqueza. Por el contrario, una
mayor regresividad en los impuestos implica que las personas o empresas pagardn una contribucion fiscal més
parecida en términos absolutos, sin importar su nivel de ingresos o riqueza.
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2.6.3 Evaluar el replantear los gastos fiscales para
incrementar su progresividad y eficiencia

Como explica la SHCP (2016), los gastos fiscales se definen como los tratamien-
tos de cardcter impositivo que se desvian de la estructura normal de impuestos,
por lo que conllevan a un régimen de excepcion que se traduce en una renuncia
de recaudacién tributaria. En este sentido, los gastos fiscales no implican una
erogacion de recursos o ingresos previamente obtenidos, sino que se refieren a
los apoyos indirectos generalmente auto-aplicativos otorgados por el gobierno a
sectores de la economia o de contribuyentes mediante el marco tributario (ASF,
2016; OCDE, 2010; Daniel et al, 2006). La Organizacion para la Cooperacion y
el Desarrollo Econémicos (OCDE) (2010) explica que las distintas modalidades
de tratamientos especiales en relacion con el pago de impuestos en los llamados
gastos fiscales, incluyen: deducciones, exenciones, reducciones de tasas, diferi-
mientos (aplazamientos de pagos), y acreditamientos que reducen la carga fiscal.

Las diferentes formas que toma un gasto fiscal derivan en la complejidad para
su medicion, en la cual se requiere clasificar o dividir las disposiciones tributarias
entre aquellas que forman parte de un impuesto de referencia y las que implican
desviaciones de éste (Pecho, 2014; OCDE, 2004). La OCDE (2004; 2010a) es-
tablece que la medicion de los gastos fiscales representa una eleccion conceptual
entre tres métodos de estimacion: pérdida de ingresos o de ingresos no percibi-
dos, ganancia de ingresos y del gasto equivalente.

El método de pérdida de ingresos es el mas usado a pesar de las limitaciones
que presenta y dada la complejidad y requerimientos de informacién que los dos
métodos restantes requieren (OCDE 2010a; OCDE, 2010b; Villela et al, 2009).
Bajo este método, las estimaciones de los gastos fiscales se presentan de forma
individual por tipo de tratamiento y sin dar cifras totales, toda vez que en la va-
loracion no se considera el efecto que la eliminacién de un tratamiento tendria
en la pérdida recaudatoria asociada a los demas tratamientos; paises de la OCDE
como Austria, Bélgica, Canada, Finlandia, Francia, Irlanda, Italia, Reino Unido
y Estados Unidos omiten presentar totales en sus tablas de resultados (Villela ez
al, 2009; SHCP, 2016).

En el caso de México, las estimaciones del Presupuesto de Gastos Fiscales
(PGF) se realizan aplicando el método de pérdida de ingresos, que consiste en
estimar el monto de recursos que deja de percibir el erario debido a la aplicacion
de un tratamiento fiscal diferencial (SHCP, 2012 y 2016). En este sentido, los
montos reportados corresponden a estimaciones de ingresos que el erario no
percibe, por la auto-aplicacion de parte de los contribuyentes de los tratamientos
diferenciales contenidos en los ordenamientos legales de los diversos impuestos,
como son el Impuesto sobre la Renta Empresarial (ISRE), el Impuesto sobre la
Renta de Personas Fisicas (ISRPF), el Impuesto al Valor Agregado (IVA), los
Impuestos Especiales y los Estimulos Fiscales. El cuadro 2.2 incluye los distintos
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gastos fiscales en México por tipo de tratamiento que ha estimado SHCP para el

periodo 2013-2019.”
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59 Como sefiala SHCP (2016), en dicha estimacién no pueden incluirse totales por impuesto -ni tampoco

un agregado total de gastos fiscales-, ya que la eliminacion simultinea de alguno o todos los tratamientos no
implicarfa una recaudacion tributaria similar a la suma de las estimaciones individuales de cada gasto fiscal.
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Cabe destacar que el beneficio directo de los gastos fiscales tiende a ser mayor
mientras mas alto es el ingreso de la poblaciéon. Como sefiala la OCDE (2010a),
dentro de un sistema impositivo progresivo, cualquier gasto fiscal que reduce el
ingreso sujeto a impuestos, beneficiard mis a los contribuyentes que se encuen-
tran en los rangos de tasas impositivas mds altas, es decir, a quienes tienen los
mayores ingresos. Por otro lado, una de las externalidades negativas adicionales
de los gastos fiscales es que suelen incentivar la evasion y la elusion de impuestos,
ya que los contribuyentes suelen buscar la forma de aprovechar un trato diferen-
ciado -de forma ilegal o legal- en el pago de impuestos a partir de las distintas
excepciones a las reglas impositivas que implican dichos gastos fiscales (Sama-
niego ez al, 2006).

Organismos como la OCDE y el FMI han senalado que las dimensiones de
los gastos fiscales pueden incrementar la complejidad del sistema tributario y
distorsionar la asignacion de recursos; toda vez que sus efectos son dificiles de
medir en términos del comportamiento individual y de negocios inducido y de
comparar con los resultados de los programas de gasto gubernamentales. En
este sentido, Daniel ez al (2006) propone adecuar los gastos fiscales con el fin de
que, por un lado, sean mds progresivos, es decir, que beneficien principalmente
a los consumidores con bajos ingresos. Asimismo, el autor argumenta que los
gastos fiscales deben ser eficientes cuando se destinan como un incentivo para el
desarrollo e inversion de proyectos, lo cual requiere que dichos proyectos sean de
buena calidad para que favorezcan el retorno a la inversion privada. Podria ana-
dirse que ademas de la busqueda de mayores retornos a la inversion privada, es
recomendable considerar las externalidades positivas que podrian aportar para la
sociedad en su conjunto los proyectos susceptibles a recibir incentivos mediante
gastos fiscales.

Villela ez al (2009) argumentan que cuando los gastos fiscales tienen el obje-
tivo de mejorar la progresividad del sistema tributario y su impacto en una mas
equitativa distribucion del ingreso, éstos suelen aplicarse mds como exenciones
en el IVA de bienes cuyo consumo representa una proporcion mayor de la ca-
pacidad contributiva de sectores de menores ingresos. Sin embargo, los autores
advierten que es necesario evaluar el impacto en la distribucion del ingreso des-
pues de la aplicacion del gasto piblico, ya que aun cuando el IVA es regresivo,
si contribuye a financiar un gasto social bien aplicado, el efecto neto podria ser
una distribucion del ingreso mds equitativa. Por otro lado, Villela ez al (2009)
sefialan que cuando el objetivo de los gastos fiscales es otorgar mayor eficiencia
a la estructura tributaria, éstos suelen aplicarse a diversas modalidades de ISR
tanto en personas morales como fisicas con la finalidad de reducir distorsiones
que desincentivan la inversion y el ahorro.
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2.6.4 Evaluar la aplicacién progresiva de impuestos al capital y al patrimonio

A partir de la década de 1970, ha prevalecido una tendencia creciente en la par-
ticipacion del capital dentro del ingreso nacional en la mayoria de los paises, a
la vez que se ha mantenido una tendencia decreciente en la participacion de las
remuneraciones al trabajo en dicho ingreso nacional (Samaniego, 2014). Las ga-
nancias de capital suelen provenir de inversiones en activos financieros o en bie-
nes raices, por ejemplo; y dado que la capacidad de llevar a cabo dichas inversio-
nes es mayor en individuos con altos niveles de ingresos y riqueza, ha conllevado
a que la tendencia de una mayor participacion del capital en el ingreso nacional
esté correlacionada con una creciente desigualdad en términos de riqueza e in-
greso. El Instituto de Investigaciones de Credit Suisse estimé la desigualdad de
riqueza en México para el periodo 2014-2016; se observé una tendencia creciente
en dicha variable con un coeficiente de Gini® minimo de 0.759 en 2014, y uno
maximo de 0.779 en 2016.

Por otro lado, diversos autores como del Castillo (2014 y 2017), Bustos
(2015), Bustos y Leyva (2016), y Campos, Chavez, y Esquivel (2013) argumentan
que la magnitud de la desigualdad de ingresos en el pais ha sido subestimada y
presenta una tendencia creciente, a diferencia de lo que han estimado las medi-
ciones oficiales.*!

Los instrumentos de la politica hacendaria aplicados en el pais no tienen un
gran impacto para mejorar de forma significativa la distribucién de dichos ingre-
sos. En este sentido, si bien diversos paises utilizan los impuestos y las transfe-
rencias como mecanismos para mitigar la desigualdad y la pobreza en términos
de ingresos, el impacto alcanzado en México para lograr dicho fin mediante estas
herramientas de la politica hacendaria ha sido limitado. A partir de un anilisis
comparativo del impacto de los impuestos y las transferencias en la reduccion
anual promedio de la desigualdad y la pobreza® en términos de ingresos duran-
te el periodo 2001-2014 en el conjunto de paises que conforman la OCDE, se
observa que en ambas variables México ocupd el ltimo lugar (grifica 2.7). En

60 El coeficiente de Gini es el indicador mas utilizado para medir la desigualdad tanto en términos de ingreso
como de riqueza. El coeficiente de Gini tiene un rango de 0 a 1; tedricamente una medicioén de perfecta igualdad
arrojaria un Gini igual a 0, mientras que una de maxima desigualdad se asociaria a un Gini igual a 1.

61 Mientras la medicion oficial de la desigualdad de ingresos en México para el afio 2012 arrojaba un coe-
ficiente de Gini de 0.464, la medicion alternativa que llevé a cabo del Castillo (2014), en la cual incluyé las
ganancias de capital como parte del ingreso de los hogares, daba como resultado un coeficiente de Gini de 0.684
para el pais en dicho afio

62 La OCDE calcula la pobreza de sus paises miembros en términos relativos. En dicho calculo considera a
las personas pobres como aquellas con un ingreso igual o menor al 50% del nivel de ingreso correspondiente
a la mediana de la poblacion. Cabe recordar que la mediana es una medida estadistica de tendencia central
que representa a la unidad que se encuentra a la mitad de un conjunto analizado, en este caso, seria el nivel
de ingresos ubicado a la mitad del total de ingresos que se perciben en la poblacion de cada pais de la OCDE.
63 La OCDE mide la desigualdad y la pobreza en términos de ingreso sus paises miembros antes y después de
la aplicacion de impuestos y transferencias. El andlisis efectuado considerd esa diferencia anual de la desigual-
dad y la pobreza de ingresos al comparar su nivel antes y después de que dichas herramientas de la politica
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este sentido, existen dreas de oportunidad en México para incrementar el impacto
de los impuestos y las transferencias en la reduccion de la desigualdad y la pobre-
za en términos de ingresos.

Grafica 2.7 Impacto de los impuestos y transferencias en la reduccion de la
desigualdad y la pobreza en términos de ingreso en paises de la OCDE, 2001-
2014

-90.0% -80.0% -70.0% -60.0% -50.0% -40.0% -30.0% -20.0% -10.0% 0.0%
- México e
Tte- Chile ¢ -5.0%

és de

“““““ i orea del Sur
=~ Turquia * -10.0%

-15.0%

-20.0%
#Suiza

Estados Unidos® @srael

-25.0%

i6n de la desi
impuestos y transferencias

Canadg “Letonia

Portugal Nueva Zelanda®
_ ) $Japén -30.0%
Reino Unldw* “Espafia

= ~ - Raises Bajos* *Estonia Australia
. L.
Hungria\ -Ppl_t)rllio olta"aGreqa
Eslovaquia Noruega™ =~ _
T <Suecia RRD -40.0%
Dinamarca® % >Luxemburgo ~~<
Rep. Checa ¢ ¢ ¢ Alemania

e T austria -45.0%
Finlandia %B'I N
Irlanda clsica
Eslovenia

-35.0%

Francia ¢

Porcentaje de di

-50.0%

Porcentaje de disminucién de la pob és de imp y transferencias

Fuente: elaboracién propia con base en datos de la OCDE.

Los impuestos a las ganancias de capital pueden aportar el doble beneficio de
incrementar la recaudacion y de hacer mas equitativa la distribucion del ingreso.
El efecto redistributivo de este tipo de impuestos se explica por el hecho de que
las ganancias de capital se asocian primordialmente a los estratos de mas altos in-
gresos, ya que no son un fenémeno vinculado a las clases medias (Zodrow, 1995).
Conesa et al (2009) argumentan que en un horizonte de largo plazo y di-
namico donde se consideran generaciones traslapadas,* se tienen incentivos a
la redistribucién y el aseguramiento social debido a la incertidumbre y riesgos
asociados al ingreso y conviene que la tasa de impuestos a las ganancias de capital
sea superior a una tasa progresiva de impuestos al trabajo remunerado.
Asimismo, Kunze y Shuppert (2010) argumentan que el incremento de la tasa de
impuestos aplicada a las ganancias de capital, no sélo podria mejorar el bienestar so-

hacendaria fueron aplicados.

64 Paul Samuelson, ganador del Premio Nobel de Economia en 1970, desarrollé en 1958 su llamado Modelo
de Generaciones Traslapadas. Como explican Lozano et al (1997), el modelo elaborado por Samuelson considera
una estructura demogrifica en la que se traslapan dos generaciones (jovenes y viejos) que interactiian entre si
en su ciclo de vida.
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cial, sino que incluso podria impulsar el empleo y aumentar el crecimiento econdmi-
co. Kunze y Shuppert (2010) desarrollaron un modelo para estimar el impacto en el
crecimiento econémico de un incremento en los impuestos a las ganancias de capital,
cuando la recaudacion adicional es utilizada para subsanar la aplicacion de recortes a
los impuestos al trabajo remunerado; los autores obtuvieron como resultado que se
estimulaba el empleo y se incrementaba el crecimiento econdmico.

En cuanto al posible impacto de la reduccion de la tasa de impuestos a las ganan-
cias de capital, Feenberg y Summers® (1990) sefialan que un estudio efectuado por
el Departamento del Tesoro de los Estados Unidos demostré que dicha reduccion
tendria un efecto insignificante sobre la acumulacion de capital en el largo plazo. Por
su parte, Domeij y Heathcote (2004) argumentan que en un contexto de hogares
heterogéneos, como el que prevalece en la realidad, la reduccion de impuestos a las
ganancias de capital solo beneficia a una minoria de la poblacion, mientras que la gran
mayoria de ésta experimenta significativas pérdidas de bienestar.

Gordon (1992) explica que practicamente todos los paises aplican impuestos
al ingreso asociado a ganancias o rendimientos de diversas formas de capital
obtenidas por corporaciones e individuos dentro de sus fronteras, aunque esto
implique una aparente inconsistencia con la teoria econémica. Como explica
el autor, la teoria de la aplicacion 6ptima de impuestos predice que los paises
con economias pequenas y abiertas y que son importadores netos de capital no
deberian aplicar impuestos al ingreso obtenido mediante ganancias de capital,
con la finalidad de evitar la fuga de capitales. Sin embargo, en la realidad esos
paises si aplican ese tipo de impuestos, ya que otros con grandes economias y
que pueden ser exportadoras netos de capital también los aplican, y prevalece la
convencion de no gravar las ganancias de capital obtenidas en otro pais —en el cual
ya pagan impuestos- para evitar una doble contribucion fiscal (Gordon, 1992).
Amarante y Jiménez (2015) destacan que incluso la aplicacion de impuestos a los
movimientos y transacciones financieras y de capital que han sido aplicados por
diversos paises ha mostrado resultados satisfactorios y ha permitido alcanzar un
rendimiento recaudatorio muy aceptable.

Por otro lado, Amarante y Jiménez (2015) sostienen que la tributacién di-
recta sobre el patrimonio  —el cual incluye impuestos a los bienes inmuebles, la
riqueza neta, los automoviles, las herencias, las donaciones, y las transacciones fi-
nancieras y de capital— tiene varias ventajas. Los autores explican que este tipo de
impuestos son eficientes al implicar escasos efectos distorsionadores; son fiables,
ya que permiten generar un flujo relativamente estable de recursos tributarios;
asimismo, pueden disefiarse para que sean progresivos y graven principalmente a
las familias de los sectores mas ricos de la poblacién, con lo que permiten mejorar

65 Cabe destacar, que uno de los autores del articulo citado, publicado en 1990, Lawrence (Larry) Summers,
serfa posteriormente Economista en Jefe del Banco Mundial (1991-1993), y Secretario del Tesoro de los Esta-
dos Unidos (1999-2001).



82 Los ingresos plblicos y la sostenibilidad fiscal en México...

la equidad en la distribucion del ingreso. Al comparar la recaudacion alcanzada
como proporcion del PIB de los impuestos patrimoniales, se observa que en Mé-
xico dicha recaudacion es significativamente inferior a la media alcanzada no sélo
dentro de la OCDE, sino incluso en América Latina (cuadro 2.3).

Cuadro 2.3 Recaudacion de impuestos patrimoniales como porcentaje del PIB
en América Latinay en la OCDE, 2011

Transacciones | Otros impuestos

Propiedad | Riqueza | Herenciasy financieras y sobre el

Pais Total de impuestos

inmueble neta donaciones de capital patrimonio sobre el patrimonio
Argentina 0.32 0.33 0 247 0 312
Uruguay 0.77 112 0 0.17 0.05 211
Colombia 0.60 0.68 0 0.82 0 2.09
Brasil 0.48 0 0.03 0.95 0.58 2,08
Bolivia 0 0 0.01 19 0 191
Chile 0.60 0 0.03 0.22 0 0.85
Panamé 0.35 0 0 0.12 0.27 0.73
Republica 0.25 0 0.01 0.39 0.07 0.72
Dominicana
Per(i 0.18 0 0 0.21 0 0.39
Paraguay 0.27 0 0 0 0.02 0.29
México 0.20 0 0 0.09 0 0.29
América Latina 0.25 0.12 0.01 0.42 0.08 0.88
Reino Unido 3.38 0 0.19 0.58 0 415
Francia 2.50 0.21 0.43 0.60 0 3.74
Canada 2.88 0.06 0 0.17 0.21 332
Estados Unidos 2.88 0 0.09 0 0 297
Japon 2.16 0 031 0.29 0 2.76
Italia 0.62 0.32 0.03 1.06 0.20 2.3
Dinamarca 139 0 0.26 0.29 0 1.94
Espafia 0.95 0.01 0.21 0.61 0.16 1.94
Paises Bajos 0.71 0 0.26 0.32 0 1.29
Alemania 045 0.02 0.16 0.24 0 0.87
México 0.20 0 0 0.09 0 0.29
0CDE 1.07 0.17 0.12 0.41 0.04 1.81

Fuente: elaboracién propia con base en informacién de Amarante y Jiménez (2015).

Los impuestos al patrimonio suelen ser disenados para que sean progresivos, lo cual
tiene el objetivo de reducir la desigualdad econémica. Asi, por ejemplo, Huerta y
Sanchez (2017) explican que en la mayoria de los paises que aplican un impuesto a
las herencias, la tasa impositiva se incrementa mientras mayor sea el monto heredado.
Herr (2001) argumenta que los impuestos a las herencias permiten mejorar la equi-
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dad en la distribucion de la riqueza, y tienen un impacto positivo en el bienestar.* Lo
anterior obedece a que al estar altamente concentrada la mayor parte de la propiedad
privada disponible en las sociedades, la gran desigualdad de la riqueza a nivel mundial
—que es incluso mayor que la desigualdad de ingresos— se explica en buena medida
por la herencia de diversas formas de propiedad que se transfieren de generacion en
generacion (Beckert, 2008).

2.6.5 Evaluar alternativas para el fortalecimiento
de las contribuciones a la seguridad social

La Organizacion Internacional del Trabajo (OIT) define la seguridad social como
“la proteccion que una sociedad proporciona a los individuos y los hogares para
asegurar el acceso a la asistencia médica y garantizar la seguridad del ingreso, en
particular en caso de vejez, desempleo, enfermedad, invalidez, accidentes del tra-
bajo, maternidad o pérdida del sostén de familia”. Durante el periodo 2000-2016,
el promedio de las contribuciones anuales a la seguridad social como proporcion
del PIB de México (2.2%) representaron una cuarta parte del nivel medio en la

OCDE (8.7%) (grifica 2.8).

Grafica 2.8 Promedio de las contribuciones anuales a la seguridad social como
proporcion del PIB en paises de la OCDE, 2000-2016
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Fuente: elaboracion propia con base en datos de la OCDE.

66 El impacto positivo en la distribucion de la riqueza que pueden tener los impuestos a las herencias depende
de la dificultad con la cual puedan ser eludidos. Huerta y Sanchez (2017) explican que el impuesto a las heren-
cias podria ser eludido mediante fideicomisos, por lo cual los paises que més recaudan mediante este impuesto
son también aquellos que no reconocen la figura legal de los fideicomisos, o cuentan con una legislacion muy
estricta en relacion con las obligaciones fiscales de los mismos.
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El principal rubro de gasto al que se destinan las contribuciones a la seguri-
dad social es el de la seguridad del ingreso en caso de vejez, es decir, las pensio-
nes. Como explica el Centro de Investigacion Econdmica y Presupuestaria (CIEP,
2017), el sistema integral de pensiones en México enfrenta diversos retos, algunos
de los cuales podrian implicar riesgos para la sostenibilidad fiscal y la estabilidad de
la economia. Particularmente, el CIEP (2017) hace énfasis en posibles desbalances
que se pueden presentar durante la coexistencia de las dos principales modalidades
de pensiones que prevalecen en el pais: la de beneficio definido y la de cuentas
individuales. La modalidad de pensiones de beneficio definido se incorporé en la
Ley del Instituto Mexicano del Seguro Social (IMSS) de 1973, la cual implicaba un
esquema de reparto para los pensionados que era financiado mediante las contribu-
ciones del conjunto de patrones y trabajadores afiliados (CIEP, 2017).

Por otro lado, la modalidad de cuentas individuales fue incorporado en la Ley
del IMSS de 1997, la cual se caracteriza por el hecho de que cada trabajador recibira
una pension que estara directamente vinculada al ahorro que haya podido acumular
durante su vida laboral en su propia cuenta de fondo para el retiro; esta modalidad
también se conoce como de contribucién definida (CIEP, 2017). En 2007, el Ins-
tituto de Seguridad y Servicios Sociales de los Trabajadores del Estado (ISSSTE)
también migré su esquema de pensiones con una modalidad de beneficio definido
(pensiones contributivas) hacia una de contribucién definida (cuentas individuales)
(CIEP, 2017). La Comision Federal de Electricidad (CFE) realizé la misma modi-
ficacion de modalidad de pensiones en 2008, y Petroleos Mexicanos (Pemex) igual-
mente llev a cabo dicha transicion en su esquema de pensiones en 2016 (CIEP,
2017). Ambas modalidades, es decir, la de beneficio definido y la de contribuciéon
definida, conforman el conjunto de pensiones contributivas.

El IMSS incluye al 75% de los jubilados bajo los esquema de pensiones
contributivas, el ISSSTE incluye al 10.3%, mientras que el 14.7% restante esta
incluido en Pemex, CFE, el sistema judicial, universidades publicas, gobiernos
locales, entre otros (CIEP, 2017). Como explica el CIEP (2017), dentro del sis-
tema integral de pensiones en México, las modalidades de beneficio definido y de
cuentas individuales podrian continuar su coexistencia hasta entrado el proximo
siglo, ya que las obligaciones comprometidas en la modalidad de beneficio de-
finido continuaran una tendencia creciente hasta el periodo 2030-2035 cuando
alcanzaran un mdximo, a partir del cual comenzardn a disminuir hasta extinguirse
entre los anos 2090 a 2035.

Una proporcion significativa de los fondos para el retiro (i.e. AFORES, SIE-
FORES) que contienen los recursos de las cuentas individuales de los mexica-
nos que tienen esta modalidad de pension, esta invertido en instrumentos de
deuda del gobierno, es decir, en compromisos de pago futuro que requeriran
de recursos publicos que ain no existen y que dependerin de las contribuciones
fiscales intergeneracionales (CIEP, 2017). Dada la magnitud de la carga fiscal que
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representa el pago de pensiones en México, es factible que las generaciones de
mexicanos incluidas actualmente y en el futuro dentro de la modalidad de pen-
siones con cuentas individuales tendran que contribuir no sélo para sus propias
pensiones, sino también para las de sus compatriotas que aun tienen un esquema
de pensiones de beneficio definido (CIEP, 2017).

En este sentido, la larga coexistencia transitoria de las modalidades de pen-
siones de beneficio definido y de cuentas individuales implica una presion para
el Estado mexicano a buscar mecanismos que le permitan ampliar su margen
presupuestario para poder cumplir con las obligaciones vinculadas directa o indi-
rectamente con el pago de pensiones sin que por ello se atente contra la sosteni-
bilidad fiscal o la estabilidad de la economia (CIEP, 2017). Dentro de la estrategia
que implemente el gobierno de México para enfrentar estos retos asociados a sus
compromisos de pago de pensiones, se encuentra la alternativa de fortalecer los
ingresos publicos con recursos adicionales, los cuales se focalicen en cumplir con
dichos compromisos. Kunze y Shuppert (2010) argumentan que la recaudacion
adicional que se alcanzaria mediante el incremento de impuestos a las ganancias
de capital, podria ser destinada a contribuir con las obligaciones vinculadas a la
seguridad social. Por otro lado, paises como Noruega y Chile han implementado
mecanismos sostenibles de financiamiento de sus sistemas de pensiones mediante
fondos soberanos de riqueza” que captan las ganancias obtenidas a partir de la
explotacion de recursos naturales como los hidrocarburos —hasta hace algunos
afios-, en el caso de Noruega, y la mineria metalica, en el caso de Chile.

Noruega cristaliz6é en 1990 su idea de conformar un fondo petrolero (Fondo
Gubernamental del Petréleo) que tuviese como uno de sus objetivos el asegu-
rar el financiamiento de las pensiones de una poblacién noruega que envejecia
(Sovereign Wealth Centre, 2014). Posteriormente, el Fondo Gubernamental del
Petréleo se fusiond en dos fondos soberanos de riqueza, y sélo uno de ellos, el
Fondo Gubernamental de Pensiones — Noruega, se enfoca al pago de pensiones,
y lo hace mediante recursos presupuestarios no petroleros (Vittas et al, 2008;
Norwegian Ministry of Finance, 2014). Cabe destacar, que a partir de la reforma
energética México cuenta con el Fondo Mexicano del Petréleo para la Admi-
nistracion y el Desarrollo (FMPED, el cual funciona como un fondo soberano
de riqueza mecanismo disefado, y tiene, entre otros objetivos, el contribuir a

67 Del Rio et al (2015) explican que los fondos soberanos de riqueza son fondos o acuerdos de inversion pa-
blicos con un propdsito especial, los cuales son propiedad del Estado o son controlados por éste y mantienen,
manejan o administran activos principalmente para objetivos de mediano a largo plazo. Los fondos soberanos
de riqueza se establecen cominmente de las operaciones oficiales de divisas internacionales, los ingresos de
privatizaciones, superdvits fiscales, y/o entrada de exportaciones de materias primas (Del Rio et al, 2015). En
este sentido, los fondos soberanos de riqueza pueden tener distintas fuentes de recursos; los basados en mate-
rias primas obtienen recursos de los ingresos derivados de las exportaciones de productos como petroleo, gas,
metales y otros minerales, o de los impuestos u otros gravimenes a empresas privadas que producen o exportan
dichos productos (Del Rio ez al, 2015).
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un Sistema de Pension Universal®®, siempre y cuando se cumplan ciertas con-
diciones. Sin embargo, las condiciones para que el FMPED pueda comenzar a
contribuir a dicho Sistema de Pension Universal no han podido cumplirse, por lo
cual no se han llevado a cabo.

Por otro lado, Chile cuenta con el Fondo de Reserva de Pensiones, cuyos
recursos provienen los superavits fiscales, los cuales dependen de los ingresos del
cobre y de la actividad econémica.®” E1 Ministerio de Hacienda del Gobierno de
Chile reporta que a finales de Junio de 2016 la acumulacién conjunta de recursos
de esos dos fondos soberanos de riqueza ascendia a 23,818 millones de dolares.”
Chile y México han sido paises con un potencial minero destacado a nivel inter-
nacional; Chile es el mayor productor y exportador de cobre a nivel mundial, y
Meéxico lo es de la plata. Durante el periodo 2007-2013 la captacion de recursos
publicos en la actividad minera aport6 en promedio el 19.4% de los ingresos
fiscales totales del gobierno central de Chile (Hernandez, 2014). En contraste, a
partir de datos de la Secretaria de Hacienda y Crédito Publico (SHCP) se obtiene
que durante el periodo 2007-2013 los derechos de mineria aportaron en prome-
dio el 0.02% de los ingresos fiscales del Gobierno Federal de México.

Grafica 2.9 Tasa de dependencia de la poblacion de la tercera edad en paises
de la OCDE en 2016 (proporcion de la poblacion de 65 afios 0 mas respecto a la
poblacion de 20 a 64 aios, porcentaje)
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Fuente: elaboracién propia con base en datos de la OCDE.
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68 Villagémez (2016) explica que en 2013 el Ejecutivo envio al Congreso de la Unién una propuesta de refor-
ma a la seguridad social, como complemento a una reforma fiscal, que incluy6 la propuesta de introducir en
Meéxico una pension universal. El objetivo de la pension universal seria atender a todos aquellos que no puedan
obtener una pension de cardcter contributivo o que, contando con esta ultima, su monto sea inferior a 1,092
pesos mensuales (Villagémez, 2016).

69 Informacién disponible en: http://www.hacienda.cl/fondos-soberanos/preguntas-frecuentes/cual-es-la-
fuente-de-los-aportes-de-los.html

70 Informacién disponible en: http://www.hacienda.cl/fondos-soberanos/fondo-de-estabilizacion-econom-
ica-y/informacion-financiera/valor-de-mercado.html; 'y http://www.hacienda.cl/fondos-soberanos/fon-
do-de-reserva-de-pensiones/informacion-financiera/valor-de-mercado.html
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Finalmente, cabe destacar que México tiene en su bono demografico una oportu-
nidad adicional para fortalecer la contribucion fiscal intergeneracional destinada a
la seguridad social, y en particular para solventar los retos de su sistema integral
de pensiones. A partir de datos de la OCDE, se observa que la tasa de dependen-
cia de la poblacion de la tercera edad, es decir, la proporcidén que representa este
segmento de la poblacién (65 afios en adelante) respecto a la poblacion en edad
de trabajar (20 a 64 afios), es relativamente baja en México si se compara con la
gran mayoria de los paises que conforman dicha organizacion (grifica 5.3). En
2016, la tasa de dependencia de la poblacion de la tercera edad en México fue de
12.4%, mientras que el promedio de la OCDE fue de 28.3%.

2.6.6 Evaluar la aplicacion de impuestos verdes

Los impuestos verdes son aquellos que se cobran por dafiar el medio ambiente;
en este sentido, son un instrumento fiscal que permite internalizar externalida-
des negativas’', como por ejemplo, la emision de gases de efecto invernadero y
otros contaminantes que pueden afectar no sélo el capital natural sino también la
salud, la productividad econdmica, entre otros (Strand, 1998; Alexander y Bac-
kus, 2000; Albert y Meckl, 2001; Jaeger, 2002; Boeters, 2004; Marron y Toder,
2014). México fue el pais de la OCDE con el menor promedio de recaudacion de
impuestos verdes como proporcion del PIB durante el periodo 2000-2015; este
indicador represent6 para México 0.2 puntos porcentuales (pp) del PIB, mientras

que la media de la OCDE fue de 1.7 pp del PIB.

Grafica 2.10 Promedio de la recaudacion alcanzada mediante impuestos verdes
como proporcion del PIB en paises de la OCDE, 2000-2015
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Fuente: elaboracién propia con base en datos de la OCDE.

71 En el estudio de la economia, una externalidad es considerada como toda consecuencia negativa o posi-
tiva atribuida a alguna actividad econémica. Cuando las externalidades son negativas, se busca internalizarlas,
generalmente mediante el cobro de alguna contribucién econdmica como seria un impuesto, con la finalidad
de desincentivar las actividades que generan dichas externalidades o al menos recaudar ingresos que puedan
destinarse a mitigar los efectos negativos ocasionados por las mismas.
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Herndndez (2016) argumenta que en México existen diversos impuestos verdes
que pueden ser aplicados, como son los impuestos a la gasolina, a la contami-
nacion y congestion en la movilidad vial, a la emision de gases de efecto inver-
nadero; asimismo, el autor sefiala que las reducciones de subsidios a la energia
también pueden ser consideradas como un instrumento fiscal verde. Por otro
lado, Herndndez (2016) argumenta que la aplicacién de impuestos a la gasolina
y el diésel en México no ha sido 6ptima, ya que no se ha diseiado con base en
el costo social (costo de oportunidad de sus externalidades negativas) atribuido
al uso de dichos combustibles, para lo cual dichos impuestos tendrian que ser
disenados como impuestos pigouvianos.”

Grafica 2.11 Recaudacién mediante el IEPS a gasolinas y diésel en México como
proporcién del PIB, 2000-2016
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Fuente: elaboracién propia con base en datos de SHCP

Cabe destacar, que a partir de datos de SHCP para el periodo 2000-2016, puede
observarse que el Impuesto Especial a Productos y Servicios (IEPS) cobrado a las
gasolinas y el diésel en México durante algunos afos incluso se comporté mas
como un subsidio que como un impuesto a dichos combustibles (grafica 2.11).

72 Yaiiez (2016) explica que “un impuesto pigouviano debe cumplir ciertos requisitos en la determinacion
de la base y la tasa; la base debe corresponder al elemento del producto que es el responsable de producir la
externalidad negativa y no el producto propiamente como tal. La tasa debe ser igual al valor del dafio marginal
que causa el elemento dafiino y debe ser establecida en forma unitaria o especifica, corregida por el fenémeno
inflacionario.”
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Por otro lado, el fracking” es una actividad econdémica que a partir de la refor-
ma energética podria detonarse en México, y que por sus caracteristicas puede
asociarse a externalidades negativas al medio ambiente, y por consiguiente seria
susceptible de pagar impuestos verdes.

2.6.7 Evaluar el fortalecimiento de las baciendas subnacionales

Si bien los ingresos de los gobiernos de las entidades federativas y municipios
(subnacionales) se contabilizan de manera separada de los correspondientes al
sector publico federal, también existen grandes oportunidades para ahondar en el
estudio de la sostenibilidad de las finanzas publicas estatales y municipales. Esto
toma particular importancia con la Ley de Disciplina Financiera de las Entidades
Federativas y los Municipios que se aprob6 en 2016, la cual establece los criterios
generales de responsabilidad hacendaria y financiera que regiran a los gobiernos
subnacionales y sus respectivos entes piblicos, para un manejo sostenible de las
finanzas publicas. A continuacion, se describe de manera breve la composicion de
los ingresos de las entidades federativas y los municipios, y su reciente evolucion.

De manera general, los ingresos brutos subnacionales se constituyen de las
transferencias del gobierno federal o gasto federalizado (Ramo 28 Participaciones
Federales, Ramo 33 Aportaciones Federales, Ramo 23 Provisiones Salariales y
Econémicas y convenios de descentralizacion y reasignacion), recaudacion propia
(impuestos, derechos, productos, aprovechamientos y otros ingresos) y los finan-
ciamientos (empréstitos y déficit). Debido al peso especifico del gasto federaliza-
do en los ingresos subnacionales (poco menos del 80% de sus ingresos brutos),
las finanzas publicas federales son el principal determinante de las finanzas publi-
cas sub nacionales, aunque ello no significa que los gobiernos sub nacionales no
tengan espacio para mejorar su sostenibilidad.

Alrededor de un tercio de los ingresos del Gobierno Federal se transfieren
a las entidades federativas y municipios a través del gasto federalizado. Estos
recursos federales transferidos crecieron entre 2000 y 2016 a una tasa de 4.6%,
inferior en 0.1% a la tasa de crecimiento promedio anual del gasto neto total de
la federacion en el mismo periodo. En 2016 los ingresos brutos totales de las
entidades federativas y municipios representaron 11.0% del PIB, mientras que
en 2000 fueron equivalentes a 7.4% del PIB de dicho afio.

De forma agregada, en 2000 los ingresos brutos de los gobiernos subnaciona-
les se conformaron principalmente de los ingresos provenientes de transferencias
federales al representar 78.8% de dichos ingresos; por su parte, la recaudacion
propia aporté 19.2% y los ingresos por financiamientos participaron con 2.0%
del total de los ingresos. En 2016 los ingresos subnacionales siguieron depen-

73 El fracking se refiere al proceso de fracturacion hidrdulica requerido para la explotacion de hidrocarburos
no convencionales (petroleo shale, gas shale); dicho proceso se asocia a la contaminacién de cantidad de agua
y a la emision de gases de efecto invernadero y otros contaminantes a la atmésfera (Del Rio y Rosales, 2018).
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diendo en mayor medida de las transferencias de la federacion, con una partici-
pacion de 77.2% en los ingresos brutos, aunque se observa un incremento en los
ingresos propios, al representar 19.5% del total, y particularmente, del financia-
miento, que alcanzo6 3.4% de los ingresos totales debido un ritmo creciente en la
contratacién de deuda a partir de 2009.

Grafica 2.12 Ingresos brutos de las entidades federativas y municipios
2000-2016 (millones de pesos de 2016 y participacion porcentual)
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Fuente: elaboracién propia con informacién de Finanzas Publicas Estatales y Municipales, INEGI.

Grafica 2.13 Ingresos brutos de las entidades federativas y municipios
2000-2016 como porcentaje del PIB
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Fuente: elaboracién propia con informacién de Finanzas Publicas Estatales y Municipales, INEGI.

Es importante sefialar que entre 2000 y 2016, los ingresos por financiamientos
se expandieron a una tasa de 8.1%, mientras que la recaudaciéon propia lo hizo
al 4.8% y las transferencias federales al 4.6%. Esta tendencia de crecimiento de
la deuda, aunada a un crecimiento sostenido de los ingresos por transferencias
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federales, provocaron que los ingresos propios de las entidades federativas no in-
crementaran su participacion de manera significativa para atender el mayor ritmo
de crecimiento de las necesidades de gasto. De continuar esta tendencia, podria
comprometer las finanzas subnacionales, sobre todo ante fenémenos econémicos
que afecten las finanzas publicas federales.

Comparativamente, México es el pais de la OCDE en la que sus gobier-
nos subnacionales tienen la mayor dependencia respecto a las transferencias y
subsidios del gobierno central. Al comparar con los paises constituidos como
federaciones se observa que los gobiernos subnacionales de Alemania dependen
de transferencias y subsidios federales en 26.8%, mientras que los de Estados
Unidos dependen en 23.1% y los de Espafia en 51.8%. Por su parte, paises cen-
tralizados como Reino Unido alcanzan 68.8% y Chile 51.1%; mientras que el
promedio de la OCDE es 37.6%."

Cuadro 2.4 Ingresos recaudados como porcentaje del PIB en paises de la OCDE,
promedio del periodo 2000-2015

Pai Nivel de gobierno Nivel de gobierno | Nivel de gobierno
ais Total . s

federal o central estatal o regional municipal o local
Dinamarca 46.3 328 0.2 132
Suecia 447 241 0.2 15.1
Bélgica 435 251 2.5 21
Francia 431 15.8 0.1 51
Finlandia 42.6 211 0.1 9.5
Austria 418 28.0 0.8 14
Italia 415 22 0.1 6.7
Noruega 414 35.8 0.0 5.6
Hungria 38.0 237 0.1 23
Luxemburgo 37.37 255 0.1 17
Eslovenia 36.9 194 0.1 33
Islandia 36.2 271 0.0 9.0
Paises Bajos 36.1 21.0 0.4 13
Alemania 354 11.0 79 2.8
Reptblica Checa 335 184 0.1 0.4
Promedio OCDE 334 204 14 3.7
Espafia 334 144 45 3.0
Nueva Zelanda 32.7 30.7 0.0 20
Grecia 327 212 0.1 0.8
Polonia 326 16.6 0.1 39
Reino Unido 325 248 0.2 15
Israel 323 24.6 0.0 25
Canada 321 139 123 31
Portugal 317 216 0.1 21
Estonia 317 26.2 0.1 0.4
Eslovaquia 30.6 172 0.1 0.7
Australia 284 231 44 0.9
Irlanda 282 236 0.1 0.7
Letonia 282 143 01 5.2
Japon 279 10.0 0.0 72

74 Los datos corresponden a 2014 y fueron obtenidos de Estadisticas de la OCDE en http://stats.oecd.org/#.
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Pai Nivel de gobierno Nivel de gobierno | Nivel de gobierno
ais Total . .

federal o central estatal o regional municipal o local
Suiza 26.8 9.6 6.5 4.2
Turquia 26.0 17.5 0.0 22
Estados Unidos 254 104 5.1 3.7
Corea del Sur 235 142 0.0 40
Chile 20.1 177 0.0 14
México 14.1 10.5 0.5 0.2

Fuente: elaboracién propia con base en datos de OCDE.

En este contexto de elevados niveles de dependencia de las entidades federativas y
municipios de los recursos federales, y de una tendencia creciente del ‘atamiento’
de esas participaciones y aportaciones provenientes de la Federacién para solven-
tar sus compromisos de deuda, la necesidad de incrementar la participacion de
los recursos propios de los gobiernos locales se torna ain mds importante para la
sostenibilidad de sus finanzas publicas. Los gobiernos subnacionales de México
tienen espacio para incrementar su potencial recaudatorio; destaca su posibilidad
de obtener mayores recursos mediante impuestos a la propiedad de bienes inmue-
bles. Como explican Amarante y Jiménez (2015), los impuestos a la propiedad
de bienes inmuebles son reconocidos a nivel internacional como la fuente de
recursos propios mds importante para los gobiernos subnacionales. Asimismo, el
cobro de impuestos a los automoéviles de acuerdo a su valor comercial, su poten-
cia de motor y sus emisiones de CO? representan otra drea de oportunidad para

fortalecer las haciendas locales (CEPAL, 2017).

Conclusiones

Los ingresos publicos son un componente fundamental de la sostenibilidad fiscal;
mientras mayores sean los ingresos publicos serd mas factible que se cuente con
suficientes recursos para enfrentar las necesidades de gasto publico y el servicio de
la deuda publica. Asi, los ingresos publicos tienen una relacion directa o positiva
con la sostenibilidad fiscal, es decir, si los ingresos ptblicos se incrementan, y el
resto de las variables explicativas de la sostenibilidad fiscal permanecen constan-
tes, se tendrd como resultado un fortalecimiento de dicha sostenibilidad fiscal.
El andlisis de los ingresos publicos deberd ser acompanado con los analisis del
gasto publico, el déficit y la deuda publica con la finalidad de tener un panorama
completo de la sostenibilidad fiscal.

Los ingresos publicos en México han sido insuficientes para solventar las
necesidades de gasto, y no se anticipa un cambio en esta tendencia en el corto
y mediano plazo. Los Criterios Generales de Politica Econoémica 2018 (CGPE-
2018) pronostican una caida 2.0 pp del PIB en los ingresos presupuestarios del
sector publico federal en relacion con el nivel estimado para 2017; asimismo,
pronostican que se mantenga esa proporcion de ingresos publicos respecto al
PIB que se anticipa para 2018 durante el periodo 2019-2023. Cabe destacar que
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Meéxico se ha mantenido en ltimo lugar dentro de la OCDE en relacion con la
proporcioén que representan los ingresos publicos respecto al PIB.

Existen algunas alternativas para incrementar los ingresos publicos, como
tomar las medidas necesarias para reducir la evasion y la ilusion de impuestos;
replantear los gastos fiscales para hacerlos mas progresivos y eficientes; aplicar
impuestos progresivos al capital y la propiedad; fortalecer las contribuciones a la
seguridad social; aplicar impuestos verdes; y fortalecer las haciendas sub-nacio-
nales. Cabe destacar, que algunas de estas alternativas no sélo pueden fortalecer
los ingresos publicos, sino que también pueden contribuir con externalidades
positivas como la reduccion de la desigualdad, la proteccion al medio ambiente
o el impulso al desarrollo regional. Si se optase por incrementar los impuestos,
deberin considerarse los efectos que dichas medidas tendrian sobre la eficiencia
econdmica y la equidad
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3. Principales presiones
de gasto piblico en México’s

Jost Luis CLAVELLINA MILLER Y VLADIMIR HERRERA GONZALEZ

3.1 Introduccion

El presente capitulo identifica los principales rubros de gasto ptblico que ge-
nerardn mayores presiones para las finanzas publicas los proximos anos debido
principalmente, a la dindmica poblacional. En este contexto, dichas presiones
se centran en el gasto en salud, pensiones, educacién e inversiéon. Lo anterior
resulta relevante dado que la sostenibilidad de las finanzas publicas debe tener
en cuenta, ademds del comportamiento de los ingresos y la deuda, la evolucion y
las proyecciones de gasto, especificamente de los compromisos que dificilmente
podrin eludirse.

La reduccion de las tasas de fecundidad y de mortalidad generard cambios
importantes en la piramide poblacional. El envejecimiento de la poblacion traera
consigo crecientes presiones de gasto en rubros como salud y pensiones. Los
sistemas de salud y seguridad social deberan adaptarse a enfermedades caracteris-
ticas de una poblacion con una mayor proporcién de adultos y ancianos.

Por otro lado, en materia de educacion, dada la dinamica poblacional serd ne-
cesario redoblar esfuerzos en elevar calidad educativa donde se tenga una menor
proporcion de jovenes respecto de la poblacion total. Durante el siglo pasado,
fue indispensable aumentar la cobertura de la educacidn; sin embargo, dado que
las tasas de alfabetizacion de jovenes y adultos rondan el 98% y 94%, respec-
tivamente, los esfuerzos futuros deberan enfocarse en la calidad, capacitacion y
formacion de profesores, en infraestructura fisica, actualizacion de programas y
en el fortalecimiento de la educacion superior.

En los Criterios Generales de Politica Econémica (CGPE) 2017 y 2018, la
Secretaria de Hacienda y Crédito Publico (SHCP), previé que entre 2017 y 2035
se presentard una transicion importante en la estructura poblacional, con un
aumento de la poblacion que oscila entre los 40 y 70 afos, lo que implica una
presion en el gasto esperado en pensiones (al encontrarse todavia en un periodo
de transicion de esquemas de reparto hacia esquemas de contribucion definida) y
salud (por el aumento en la esperanza de vida, la transicién epidemioldgica hacia
enfermedades cronico-degenerativas no transmisibles y la tasa de crecimiento de
los costos médicos).

75 Nota: las cifras como porcentaje del PIB son estimaciones realizadas con el PIB afio base 2008.

105



106 Principales presiones de gasto ptblico en México

En el mismo sentido, el Fondo Monetario Internacional (FMI, 2016) ha se-
fialado que el envejecimiento de la poblacion en México impondra presiones
adicionales en el gasto publico en el largo plazo, tanto por un mayor gasto en sa-
lud como por la transicion en el sistema de pensiones de beneficio definido al de
contribucion definida. En este ultimo caso, el FMI estima que dichas presiones
estardn presentes hasta 2040, por lo que ha recomendado generar espacio fiscal
para hacer frente a estas obligaciones de gasto.

Por ultimo, debe reconocerse la importancia de la inversion en infraestructura en
el sostenimiento de la capacidad productiva de un pais y su incidencia en el desarrollo.
Sin embargo, de 2010 a 2017, la inversion fisica directa pas6 de representar 3.1% del
PIB a 1.5%. En el futuro, serd necesario revisar los montos destinados a inversion,
asi como fortalecer los procesos de planeacion, contratacion, ejecucion, control y su-
pervision de los proyectos para aumentar su productividad y mejorar su contribucion
al crecimiento econémico.

Para conducir el analisis del presente estudio, la primera seccion presenta la
evolucion reciente del gasto publico en México, donde se muestra el gasto neto
total y la clasificacion funcional del gasto publico en México y se analiza el com-
portamiento de los principales rubros que presionan el gasto publico.

La segunda seccion analiza como la transicion demogrifica y epidemiologica
en el pais presionara las finanzas publicas a través de un mayor gasto en los rubros
mencionados con anterioridad y en materia de pensiones se profundiza sobre las
presiones de gasto para el Instituto Mexicano del Seguro Social (IMSS), el Ins-
tituto de Seguridad Social al Servicio de los Trabajadores del Estado (ISSSTE),
Petréleos Mexicanos (Pemex) y Comision federal de Electricidad (CFE).

La tercera seccion examina el comportamiento reciente de la inversion publica
y su contribucion al crecimiento econdémico, se argumenta que con el propdsito
de consolidar las finanzas publicas el gobierno federal ha disminuido la inversion
publica, lo cual podria, a la vez, reducir el potencial de crecimiento de la eco-
nomia y afectar con ello la recaudacion futura de ingresos publicos. La cuarta
seccion presenta las consideraciones finales.

3.2 Evolucion del gasto piblico en México

En 2016, el gasto neto total del sector publico representd 26.6% del PIB, se-
gun datos de la Secretaria de Hacienda y Crédito Pablico (SHCP). Durante los
ltimos afios se ha observado una tendencia creciente del gasto que no ha sido
totalmente compensada con mayores ingresos piblicos. Desde 2007 la diferencia
entre gastos e ingresos como proporcion del PIB pasé de cero a 3.4 puntos por-
centuales (pp) del PIB en el afio 2015 y para 2017, esta diferencia disminuy6 a
1.1 pp. Lo anterior indica que los ingresos presupuestarios han sido insuficientes
para cubrir las crecientes necesidades de gasto (Gréfica 3.1).
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Grafica 3.1. Ingresos y Gasto Neto Presupuestario del Sector Piblico, 2000-2017
(% del PIB)
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Fuente: elaboracién propia con datos de Estadisticas Oportunas de las Finanzas Publicas, SHCP,

En los CGPE-2018, la SHCP proyecté ingresos presupuestarios que prome-
dian 20.8% del PIB de 2018 a 2023, con un gasto neto promedio de 22.8% del
PIB para el mismo periodo, lo que implica que las finanzas publicas continuaran
siendo deficitarias durante los proximos afios.

Grafica 3.2. Ingresos y gasto neto presupuestario como proporcion del PIB,
2017-2022
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Fuente: elaboracién propia con datos de CGPE-2017.

3.2.1 Gasto neto total

El gasto neto del sector publico como proporcion del PIB aumenté 5.3 pp entre
2000y 2017, al pasar de 18.5% en 2000 a 23.8% del PIB. Estas cifras contrastan
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con la evolucion de los ingresos presupuestarios, los cuales mostraron un cre-
cimiento de 5.1 pp del PIB al pasar de 17.6 pp a 22.7 pp en el mismo periodo.
Vale la pena indicar que es en 2017 cuando se reduce la tendencia al alza que se
observaba en el gasto publico. Si la comparacion es 2000 - 2016, el incremento
en el gasto neto total es de 8.1 puntos porcentuales del PIB, mientras en el de los
ingresos es de 6.5 pp.

Si bien, entre 2008 y 2009 el gasto ptblico aumento6 en 2.1 pp del PIB como
medida contraciclica ante los efectos adversos de la crisis financiera global, la con-
tinua expansion del gasto en los afios posteriores no ha sido del todo financiada
con mayores ingresos tributarios, lo que implicé la ocurrencia de déficits pablicos
desde 2009. Entre 2009 y 2017 el déficit publico promedi6 2.5% del PIB.

Como proporcion del PIB, entre el 2000y 2017 el gasto corriente presentd un
aumento de 3.6 pp, al pasar de 10.5% a 14.1% del PIB. Por su parte, el gasto en
capital mostré un crecimiento de 1.4 pp del PIB en el mismo periodo al pasar de
2.2% al 3.6% del PIB. Sin embargo, dentro de este renglén, el gasto en inversion
fisica directa crecio solamente 0.3 pp del PIB, al pasar de 1.2% a 1.5% del PIB
en los afios indicados.

En términos generales, entre 2000 y 2017 el gasto neto total del sector pa-
blico creci6 79.9% en términos reales, a una tasa media de crecimiento anual
real (TMCAR) de 3.5%. Sin embargo, no todos los rubros crecieron a la misma
velocidad. El gasto programable crecio 94.8%, a una TMCAR de 4.0%. Por su
parte, el gasto no programable crecié 47.3%, a una TMCAR de 2.3% y a su
interior, las participaciones crecieron 86.5%% en el periodo de referencia, a una
TMCAR de 3.7%. En tanto, el gasto en pensiones aument6 339.2% a una tasa
media real anual de 9.1%. Este altimo pas6 de representar el 5.6% del gasto neto
total en 2000 a 13.6% en 2017 (Cuadro 3.1).

Cuadro 3.1 Crecimiento del gasto neto total, 2000-2017 (Porcentaje)

Tasa de Tasa media de ” i
Concepto crecimiento crecimiento el il
2000-2017 2000-2017 del total 2000 | del total 2017
Total 79.9 35 100.0 100.0
Programable 94.8 4.0 68.8 744
Corriente 86.9 3.7 56.9 59.2
Servicios personales 259 14 316 221
Directos 40.0 2.0 16.3 12.7
Indirectos 109 0.6 154 9.5
Otros gastos de operacion 147.0 55 17.5 240
Materiales y suministros 62.3 29 6.5 58
Servicios generales 2103 6.9 9.9 171
Otras erogaciones 79.0 35 1.2 12

Subsidios y transferencias 200.1 6.7 78 130
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Tasa de Tasa media de ” »
Concepto crecimiento crecimiento el il
2000-2017 2000-2017 del total 2000 | del total 2017
Capital 1324 5.1 118 153
Inversion fisica 758 34 112 11.0
Directo 80.4 35 6.2 6.2
Indirecto 70.1 32 5.0 47
Otros gastos de capital 1,228.8 164 0.6 43
Directo 1,1443 16.0 0.6 39
Indirecto 57747 271 0.0 03
No programable 473 23 312 25.6
Costo financiero 141 0.8 16.2 103
Participaciones 86.5 3.7 144 14.9
Adefas y otros 6.4 0.4 0.7 0.4
Partidas informativas:

Gasto corriente 729 33 88.1 84.6
Gasto de capital 131.6 51 119 154
Gasto de pensiones 339.2 9.1 5.6 13.6

TCR: Tasa de crecimiento real; TMCAR: Tasa media de crecimiento anual real.
Fuente: Elaboracion propia con datos de SHCP.

A continuacion, se presenta la evolucion del gasto en su clasificacion funcional
con el proposito de revisar el peso de las funciones de gobierno en la propia es-
tructura del gasto en afios recientes.

3.2.2 Clasificacién funcional y programdtica del gasto piiblico en México

La clasificacion funcional muestra la distribucion de los recursos publicos con
base en las actividades sustantivas que realizan los entes publicos en los dmbitos
de gobierno, desarrollo social, desarrollo econémico y otras no clasificadas. La
estructura presentada en las estadisticas oportunas de la SHCP abarca de 2007 a
2017. Esta clasificacion permite identificar los objetivos generales de las politicas
publicas y los recursos financieros que se asignan para alcanzarlos y desglosa la
informacion correspondiente a los Fondos de Estabilizacion’ que se han integra-
do en el presupuesto federal durante ese periodo (CONAC, 2009; 2010).

En 2017, las funciones agrupadas en Desarrollo Social concentraron el 59.0%
del gasto programable presupuestario. De 2007 a 2017 el gasto en esta funcion cre-

76 Los fondos de estabilizacion fungen como instrumentos contraciclicos para apoyar a las finanzas publicas
porque permiten ahorrar ingresos transitorios o extraordinarios durante los periodos de auge, y luego ser em-
pleados para ayudar a cubrir las necesidades de gasto en periodos de crisis o de bajos ingresos (CEFF, 2011;
OCDE, 2010; INAFED, 2015). Los recursos destinados a los fondos de estabilizacién en general representan
menos del 5% del gasto programable presupuestario (4.2% en 2007 y 2.0% en 2016) son los Ginicos componen-
tes que registran una caida importante entre 2007 y 2016, con una tmcar negativa de 3.2%; asi, el gasto dirigido
a los fondos de estabilizacién se redujo en 25.5% real en los tltimos nueve afios. A ello, contribuyé en mayor
medida la eliminacion de los fondos de estabilizacion de Pemex y para la reestructura de pensiones (Cuadro 2).
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ci6 32.1% en términos reales a una TMCAR de 2.8%. A su interior; sobresale la
contraccion del gasto en proteccion ambiental por 45.3% en términos reales en el
periodo antes referido, y en vivienda y servicios a la comunidad por 21.8%), asi como
el aumento en Proteccion Social por 70.7% y en Salud por 52.9% (Cuadro 3.2).

Cuadro 3.2 Crecimiento del Gasto Programable del Sector Plblico
Presupuestario en Clasificacion Funcional, 2007-2017 (Porcentajes)

TcR2007- | Tmcar | Proporcon [ Proporcion

Concepto 2017 2007-2017 del total del total

2007 2017
Total 311 2.7 100.0 100.0
Gobierno 58.9 47 73 89
Legislacion 189 1.7 04 04
Justicia 63.5 5.0 21 2.6
Coordinacion de la Politica de Gobierno 19.7 18 0.9 0.8
Relaciones Exteriores 122 1.2 0.4 03
Asuntos Financieros y Hacendarios n.a 483 0.0 0.8
Seguridad Nacional 52.8 43 22 26
Asuntos de Orden Piblico y de Seguridad Interior 49.0 41 1.0 12
Otros servicios generales 9.2 0.9 0.4 0.3
Desarrollo Social 321 2.8 585 59.0
Proteccion ambiental -453 -59 11 0.5
Vivienda y servicios a la comunidad 218 -24 89 53
Salud 52.9 43 121 14.1
;e)zir;icslon, Cultura y Otras Manifestaciones 208 19 05 05
Educacion 17.2 1.6 19.9 17.8
Proteccion Social 70.7 5.5 16.0 20.8
Otros Asuntos Sociales -133 -14 0.0 0.0
Desarrollo econémico 26.1 23 289 27.8
ézl:]:tr(;T Econdémicos, Comerciales y Laborales en 342 41 08 04
Agropecuaria, Silvicultura, Pesca y Caza -35.7 43 3.8 18
Combustibles y Energia 285 25 19.2 18.8
Mineria, Manufacturas y Construccion n.a n.a. 0.0 0.0
Transporte -18.0 -2.0 38 24
Comunicaciones 98.9 7.1 0.1 0.2
Turismo 731 5.6 0.1 0.2
Ciencia, Tecnologia e Innovacion 68.1 53 1.0 13
Otras Industrias y Otros Asuntos Econdmicos n.a 66.6 0.0 26
Fondos de Estabilizacion 36.0 3.1 42 44
Fondo de Estabilizacion para Inversion en Infraes- 1000 1000 06 00

tructura de PEMEX y Fondo de Inversion Pemex
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TcR2007- | Tmcar | Propordon | Proporcién

Concepto 2017 2007-2017 del total del total

2007 2017
Fondo Qe Estabilizacion de los Ingresos Presu- 1907 13 15 32
puestarios
Fondo de Estabilizacion de los Ingresos de las
Entidades Federativas 07 68 L 04
Fond_o de Apoyo para la Reeestructura de 1000 1000 10 00
Pensiones
Inversion dependencias n.a n.a. 0.0 0.0
Fideicomiso para Infraestructura en los Estados n.a n.a. 0.0 0.0
Fideicomiso Fondo de Inversion para Programas y na na na 00
Proyectos de Infraestructura del Gobierno Federal ’ - ' ’
Fldelcomlso de Apoyo para el Rescate de Autopistas na na 10 00
Concesionadas
Fideicomiso Fondo Mexicano del Petrdleo para la
n.a na. n.a 0.7

Estabilizacion y el Desarrollo

* Deflactado con el indice de Precios Implicito del Producto Interno Bruto.
TCR: Tasa de crecimiento real; TMCAR: Tasa media de crecimiento anual real.
Fuente: Elaboracién propia con datos de Estadisticas Oportunas, SHCP e INEGI.

El gasto en Desarrollo Economico sumé un 27.8% del gasto programable presu-
puestario en 2017; tuvo un crecimiento real de 26.1% desde 2007 y creci6 a una
TMCAR de 2.3%. La produccion y comercializacion de Combustibles y Ener-
gia como son: el petréleo y gas natural, carbon y otros combustibles minerales
solidos, combustibles nucleares y otros, electricidad y la energia no eléctrica”
concentra el 67.7% de los recursos de esta funcién y avazé a una TMCAR de
2.5% entre 2007 y 2017. Por otra parte, entre los rubros que mds crecieron se
encuentran Otras Industrias y Otros Asuntos Econémicos (con una TMCAR de
66.6% en el mismo periodo) y comunicaciones (con una TMCAR de 7.1%), En
tanto que el gasto consignado a las funciones de Asuntos Econémicos, Comercia-
les y Laborales en General y de Agricultura, Silvicultura, Pesca y Caza se redujo
a una TMCAR de 4.1% y 4.3%, respectivamente.

A la finalidad de Gobierno se destiné el 8.9% del gasto programable presu-
puestario de 2017. El 58.3% de los recursos de esta funcion se destina a las labo-
res de Seguridad Nacional y Justicia. Durante el periodo 2007-2017, el gasto de
la funcién gobierno se elevd 58.9% en téminos reales, a una TMCAR de 4.7%
(Cuadro 3.2).

De esta forma, se puede observar que entre los rubros que mas han presiona-
do sobre la dindmica del gasto publico desde 2000 se encuentran las pensiones,
cuyo gasto avanza a un ritmo de 9.1% anual en términos reales y representa cada
vez mas una mayor proporcion de gasto total. En lo referente a la clasificacion
funcional del gasto, las principales presiones provienen de seguridad y justicia,

77 CONAC, 2010.
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asuntos financieros y hacendarios, salud y comunicaciones. La siguiente seccion
analiza la forma en que el cambio en la estructura de la poblaciéon continuara
presionando al alza el gasto en algunos de los rubros mencionados.

3.3 Cambio en la dinamica poblacional en México

En los ultimos 40 afios del siglo XX y los primeros afios del siglo XXI la dindmi-
ca poblacional en México cambi6 notablemente, de tener altas tasas de natalidad
y fecundidad a presentar una marcada tendencia decreciente en ambas.

Es previsible que este cambio poblacional tendrd repercusiones en los bienes y
servicios publicos que la poblacion demandard, lo cual pondra presiones al gasto
publico que deben ser tomadas en cuenta en las proyecciones, principalmente en
los sectores educativo, salud y de seguridad social; particularmente para pensio-
nes y jubilaciones.

En 1960, la tasa de natalidad se ubicé en 45.5 nacimientos por cada mil habi-
tantes con una fecundidad de 6.8 nifios por mujer, mientras que para el afio 2000
la tasa de natalidad se ubicé en 18.5 con una fecundidad de 2.1 nifios por mujer.
Por otra parte, en 1960 la tasa de mortalidad se ubicaba en 12.3 defunciones por
cada mil y para el 2015 la tasa alcanzé un nivel de 5.72 (Grifica 3.3).

Grafica 3.3 Tasas de natalidad, mortalidad y fecundidad en México, 1960-2050
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Fuente: Elaboracién propia con datos de Conapo.

Se espera que durante la primera mitad del siglo XXI la tasa de natalidad siga
disminuyendo hasta llegar a 13.8 nacimientos por cada mil habitantes en 2050
con una fecundidad de 2.1 nifios por mujer y que la tasa de mortalidad tenga un
incremento a 8.8 decesos por cada mil habitantes. Por su parte, la esperanza de
vida al nacer se incrementé 18 afios entre 1960 y 2015, al pasar de 57 a 75 anos, y
se espera que para el 2050 alcance practicamente los 80 afios (Grafica 3.4).
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Grafica 3.4 Esperanza de vida al nacimiento, 1960-2050 (Afios)
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Estos fenomenos se reflejan en cambios importantes en la piramide poblacional
(Grifica 6). En 1960, con tasas de fecundidad y natalidad elevadas, se tenia una
poblacién predominantemente joven: el 50.6% de la poblacion tenia menos de
18 anos, la personas entre 18 y 40 afios constituia el 32.8% y aquellos de mds de
40 afos representaban el 16.6%.

En 2015, con la disminucion en las tasas de fecundidad y natalidad, crecio la
proporcion de poblacion en edades laborales y los adultos mayores, pero decrecid
la participacion de los menores de edad. La poblaciéon menor de 18 afios consti-
tuy6 el 33.2% de la poblacion total, mientras que las personas entre 18 y 40 anos
representaron el 36.7%, las ubicadas entre 40 y 65 afios el 23.8% y las mayores
de 65 afios el 6.3%.

Para el 2050, con la continua disminucion de las tasas de fecundidad y natalidad,
se proyecta que seguira reduciéndose la proporcion de los menores de edad, quienes
representarian solo el 24.8% del total de la poblacion, pero también disminuiria la
participacion de las personas entre 18 y 40 afios al caer al 30.2%, mientras que los
ubicados entre 40 y 65 afios alcanzarian el 29.8% y los mayores a 65 anos el 15.2%
del total de habitantes.

A pesar de observarse un ligero repunte en la tasa de mortalidad, debido al signifi-
cativo crecimiento de la poblacion adulta mayor, la disminucion en las tasas de fecun-
didad y natalidad provocarin que la base de la pirimide se angoste paulatinamente y
que la parte superior se engrose. Si ademds se considera el crecimiento en la esperanza
de vida, la pirimide poblacional tendera a hacerse mds alta, reflejando el proceso de
envejecimiento de la poblacion.

El envejecimiento de la poblacion es un proceso que se acelerard en los proxi-
mos afnos. Los nacidos a partir de 1960 seran adultos mayores a partir del 2025
y seran la masa poblacional mds grande, ya que tuvo las mayores tasas de fecun-
didad y natalidad del periodo en estudio, y dadas las disminuciones futuras de
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dichas tasas de fecundidad y natalidad, proporcionalmente, los adultos mayores
seran el grupo etario dominante.

Grafica 5. Piramide Poblacional del México 2000 y 2050
(Rangos de edades y porcentajes de la poblacion)
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Fuente: Elaboracién propia con datos de CONAPO.

3.3.1 Implicaciones en el gasto en educacion, salud y pensiones

En el mediano y largo plazo, los segmentos de edad avanzada tendrin mas peso
en la estructura poblacional, lo que tendrd impactos en el gasto que deberd rea-
lizar el sector publico para atender las necesidades de los distintos grupos etarios.
Los cambios pueden ser tanto en el monto como en su estructura funcional. El
envejecimiento poblacional y el aumento en la esperanza de vida hara que los
adultos mayores demanden mas servicios de salud y requieran de una pension
durante mds tiempo, lo cual eventualmente aumentard el gasto publico y presio-
nard las finanzas publicas.

a. Salud

La transicion demogrifica con tendencia al envejecimiento de la poblacién, la adop-
cion de estilos de vida poco saludables desde etapas tempranas de la vida y los avances
cientificos y tecnologicos en materia de salud provocard la prevalencia de enferme-
dades cronicas no transmisibles por periodos de vida de las personas cada vez mas
grandes, lo que se traducird en una mayor demanda por servicios de salud con la
consecuente presion al gasto publico.

El envejecimiento de la poblacién estd asociado a dependencia en términos
de la aparicion de padecimientos crénicos, incurables y progresivos que no son
fatales en el corto plazo, pero deterioran la funcionalidad fisica y mental, junto
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con la calidad de vida y demandan atencién médica continua con necesidad de
cuidados de mediano y largo plazo.

En décadas anteriores, este aspecto no representaba un problema ya que, con
una esperanza de vida menor, la poblacion adulta mayor no era sustancial, pero
con el incremento en la expectativa de vida, aumenta el espectro epidemioldgico
y la necesidad de adaptar y reforzar los sistemas de salud y seguridad social.

Como se observa en la Gréfica 6, la mayor mortalidad en la poblacién se aso-
cia a las enfermedades endocrinas y metabolicas con el 16.2% de los decesos en
2014, principalmente constituidas por la diabetes,”® las cuales, ademas, muestran
los mayores crecimientos en términos de proporcion de la poblacion. Este con-
junto de enfermedades estd asociado directamente al grupo de adultos y adultos
mayores.”’

Alanalizarlamortandad e observaquelasenfermedades cronicas degenerativas®
causan la mayor parte de las defunciones a partir de los 20 afios y se profundiza
la incidencia en los adultos mayores. Las muertes entre los 20 y los 65 afios son
provocadas, en su mayor parte, por la diabetes mellitus y enfermedades isquémi-
cas del corazon debido al sobrepeso y la obesidad, a su vez ocasionadas por malos
habitos alimenticios y sedentarismo.

Grafica 6. Mortalidad general por tipo de enfermedad, 1998-2014
(Porcentaje de defunciones de las principales enfermedades)
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Fuente: Elaboracion propia con datos de CONAPO.

Por otro lado, es importante considerar que el Instituto Mexicano del Seguro
Social (IMSS) concentrd, en 2015, practicamente 61% de la poblacion nacional
que equivale a 74 millones 32,437 derechohabientes del sistema de seguridad
social en México (Cuadro 3.3).

78 Entre los adultos la mortandad se asocia a la diabetes tipo II y entre los nifios a la diabetes tipo L.
79 Instituto Nacional de Salud Piblica. Encuesta Nacional de Salud y Nutricion. Resultados Nacionales 2012.
80 Las enfermedades cardiacas, los infartos, el cincer, las enfermedades respiratorias y la diabetes.
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Cuadro 3.3 Distribucion de la poblacion de acuerdo con institucion de
proteccion en salud, diciembre de 2015 (Personas y porcentajes)

Nimero de Porcentaje
Institucion derechohabientes/ dela

afiliados poblacion?
IMSS 74,032,437 60.9
Régimen Ordinario 61,864,971 50.9
Trabajadores? 17,884,033 14.7
No trabajadores® 7,930,558 6.5
Pensionados* 3,734,476 31
Familiares adscritos® 24,750,909 203
Familiares no adscritos® 7,564,995 6.2
IMSS-PROSPERA 12,167,466 10
ISSSTE 12,973,731 10.8
Seguro Popular 57,105,622 474
PEMEX, SEDENA, SEMAR 1,893,946 1.6
Instituciones privadas 2,189,514 18
Otras instituciones publicas 1,824,595 15

1 La poblacion a diciembre de 2015 se estimé como el promedio de las poblaciones
a mitad de los afios 2015 y 2016 proyectadas por el Consejo Nacional de Pobla-
cion (121 millones 639,644 personas). Cabe mencionar que la Encuesta Intercensal
(momento de referencia al 15 de marzo de 2015) reporté una poblacion total de
119,530,753.

2 Incluye a los trabajadores del sector privado y a trabajadores del IMSS como pa-
trén.

3 Incluye Seguro Facultativo (estudiantes), Seguro de Salud para la Familia (Ssfam)
y Continuacién Voluntaria en el Régimen Obligatorio. En estos seguros se registra al
titular y a cada uno de los miembros de la familia.

4 Incluye los pensionados no asociados al IMSS como patrén y los pensionados aso-
ciados al IMSS como patron.

* Beneficiarios adscritos a una clinica, con nombre y apellidos.

¢ Las cifras de familiares no adscritos corresponden a estimaciones determinadas
con base en coeficientes familiares. Los coeficientes familiares pueden ser interpreta-
dos como un promedio del nimero de miembros por familia y se aplican al nimero
de asegurados directos y de pensionados. En abril de 2014, con base en el Censo de
Poblacién y Vivienda de 2010, publicado por el Instituto Nacional de Estadistica y
Geografia, se actualizé el coeficiente familiar aplicado a trabajadores activos, pa-
sando de 1.799 a 1.639.

Fuente: IMSS, Memoria Estadistica y Sistema de Acceso a Derechohabientes, di-
ciembre 2015, Instituto de Seguridad y Servicios Sociales de los Trabajadores del
Estado (ISSSTE), Anuario Estadistico 2015; Sistema de Proteccion Social en Salud,
Informe de Resultados enero-diciembre 2015, Petréleos Mexicanos (Pemex), Reporte
de derechohabientes diciembre 2015; Secretaria de la Defensa Nacional (Sedena)
y Secretaria de Marina (Semar) con datos de la Memoria Anual 2015 del Instituto
de Seguridad Social para las Fuerzas Armadas Mexicanas, y estimaciones con base
en el Instituto Nacional de Estadistica y Geografia (Inegi), Xlll Censo de Poblacion
y Vivienda 2010, y Encuesta Nacional de Empleo y Seguridad Social (Eness) 2013
citados por IMSS (2016).

De acuerdo con datos del IMSS (2016), el gasto estimado por la atencion de seis
padecimientos crénico degenerativos® se ubico en 71,855.9 mdp de 2013, lo que

81 EI IMSS enumera como enfermedades cronico degenerativas de alto impacto financiero destacan: i) las
enfermedades cardiovasculares e hipertension arterial; ii) la diabetes mellitus; iii) y iv) los cdnceres, en particular
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represent6 33% de los ingresos totales del Seguro de Enfermedades y Maternidad
registrados en dicho afio (IMSS, 2016). Por su parte, con informacién de Programa
Institucional del Instituto Mexicano del Seguro Social (PIIMSS) 2014-2018, se pro-
yecta que para 2050 dicho gasto ascenderia a 302,409 mdp de 2013 lo que implica una
tasa de crecimiento real de 4.2% (IMSS, 2014) (Gréfica 3.8).

Grafica 3.7 Gasto médico en las seis principales enfermedades
cronico degenerativas 2013-2050* (Millones de pesos de 2013)

350,000

2050,302,409
300,000

2040,
221,295

250,000
200,000

150,000

2020, 99,389
100,000 2015,78,439

50,000

2037
2039
2047
2049

2013
2015
2017
2019
2021
2023
2025
2027
2029
2031
2033
2035
2041
2043
2045

1 Se refiere a diabetes mellitus, hipertension arterial, insuficiencia renal, cancer cérvico-uterino, cdn-
cer de mama y VIH/SIDA.
Fuente: Instituto Mexicano del Seguro Social (2016).

b. Pensiones y jubilaciones

De acuerdo con la Auditoria Superior de la Federacion (ASF, 2015), el sistema de
pensiones de mexicano tuvo su origen en la primera mitad del siglo pasado con la
creacion del IMSS, del ISSSTE y del Instituto de Seguridad Social para las Fuer-
zas Armadas Mexicanas (ISSFAM) con el fin de “proteger a los trabajadores de
las contingencias relacionadas con las enfermedades y accidentes laborales, las en-
fermedades generales, asi como la vejez, la cesantia en edad avanzada y la muerte”.

La ASF (2015) indica que ante el hecho de que los regimenes pensionarios
administrados por el IMSS se tornaron inviables actuarialmente por desequili-
brios entre sus ingresos y sus obligaciones de pago y, ante la tendencia de enve-
jecimiento poblacional, se requeria de un creciente financiamiento proveniente
de recursos fiscales para el pago de pensiones. Por esta razon, en julio de 1997,

el cérvico uterino y de mama; v) la insuficiencia renal crénica, principalmente como complicacién de las dos
primeras, y vi) aunado al problema que la infeccion por el Virus de Inmunodeficiencia Humana (VIH/SIDA)
representa, como enfermedad crénica trasmisible que en su fase avanzada se puede manifestar con la aparicién
de diferentes tipos de cancer e infecciones agregadas.



118 Principales presiones de gasto ptblico en México

entr6 en vigor una reforma a la Ley del Seguro Social (LSS). En dicha reforma
se cambio el sistema de pensiones con beneficio definido, a un sistema de cuentas
individuales.

En 1996 se expide la Ley del Sistema de Ahorro para el Retiro (LSAR) con el
objetivo de regular y supervisar dicho sistema, a través de la Comisién Nacional
del Sistema de Ahorro para el Retiro (Consar).

En 2007 la Ley del Instituto de Seguridad y Servicios Sociales de los Trabaja-
dores del Estado (LISSSTE) fue reformada para cambiar del sistema de reparto
de beneficio definido al sistema de cuentas individuales (contribucién definida).

En 2015, la SHCP establecié una serie de politicas para regular, supervisar y
analizar la sustentabilidad financiera de los esquemas pensionarios. Respecto al
régimen de beneficio definido, se formularon y reformaron varias disposiciones
normativas estableciéndose que el Gobierno Federal asumiria una parte de las
obligaciones pensionarias en curso de pago y las que correspondan a los trabaja-
dores activos de Pemex, CFE y sus organismos subsidiarios.®

Por lo que, bajo las reformas antes mencionadas, se tienen funcionando dos
esquemas pensionarios simultdneamente: i) el antiguo sistema de beneficio de-
finido, cuyos pagos pensionarios estin a cargo del Gobierno Federal, el cual es
aplicable a aquellos trabajadores afiliados antes de las reformas que asi lo desea-
ron, el cual se termina, y libera al Gobierno Federal de sus obligaciones, hasta el
fallecimiento de dichos trabajadores y; ii) el nuevo sistema de contribucién defi-
nida basado en cuentas individuales, aplicable obligatoriamente a los trabajadores
incorporados al mercado laboral después de las reformas y a los incorporados
antes de dichas reformas que asi lo deseen, el cual reconoce la antigiiedad del
trabajador y ofrece portabilidad de beneficios pensionarios, cuyas aportaciones
estan a cargo de los trabajadores, las cuales son canalizadas a Administradoras de
Fondos para el Retiro (Afore) por medio del IMSS y del ISSSTE.®

Por su parte, el fenémeno de una poblacion adulta mayor permitiendo su
participacion en la pirimide poblacional trae aparejado, una presion a los siste-
mas de seguridad social, en especifico las pensiones y jubilaciones. Al respecto,
la SHCP (2015) sefiala que, si bien la transformacién de los esquemas de reparto
en sistemas de cuentas individuales busco garantizar la sostenibilidad del sistema
de pensiones en México, el proceso de transicion impone presiones de gasto, en
tanto el Gobierno debe sufragar el pago de las pensiones del sistema anterior sin
la posibilidad de fondearlas con los recursos aportados por los trabajadores en
activo.

82 TIbid.
83 Este régimen solo aplica a pensiones de retiro, cesantia en edad avanzada y vejez, ya que las pensiones de
riesgo de trabajo e invalidez y muerte estin consideradas dentro del régimen de beneficio definido con cargo
al IMSS.
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La evolucion reciente del gasto muestra que las pensiones y jubilaciones in-
crementaron su relevancia dentro de las finanzas puablicas, al pasar de 0.9% del
PIB en 19952 2.0% en 2007 y 3.4% en 2017; dada la prevision del envejecimien-
to poblacional, la propia dependencia estima que el gasto publico en este rubro
aumentard de 3.5% a 4.1% del PIB, entre 2018 y 2023 (SHCP, 2017a).

De acuerdo con datos presentados en los CGPE-2018, el sistema de pen-
siones del ISSSTE tiene el pasivo pensionario mas grande al ascender, con-
forme a su valoracion actuarial de 2014, a 5 billones 408.8 mil mdp de 2016,
equivalente a 27.7% del PIB; seguido del pasivo pensionario del sistema
IMSS e IMSS-Régimen de pensiones y jubilaciones con 2 billones 482 mil
mdp de 2016, que asciende a 12.7% del PIB. En tercer lugar, se ubica el pa-
sivo de Pemex que en 2016 alcanzé 1 billon 220.4 mdp y representé el 6.2%
del PIB; en cuarto lugar, se encuentra la carga de CFE con 498.6 mil mdp
de 2016 que alcanza el 2.6% del PIB; mientras, que el resto de las entidades
de la Administracién Publica Federal llegaron a 315.7.0 mil mdp de 2016,
alcanzando 1.6 del PIB.*

Las pensiones y jubilaciones juegan un papel importante debido a su magni-
tud y a que son un compromiso de recursos publicos ineludible e irreductible en
el corto y mediano plazos. Las siguientes secciones presentan las perspectivas de
los sistemas de pensiones y jubilaciones, con énfasis en los sistemas del IMSS,
ISSSTE, CFE y Pemex; que concentran el 96.4% del pasivo en la materia.

PENSIONES Y JUBILACIONES DEL INSTITUTO MEXICANO DEL SEGURO SOCIAL

Las obligaciones que tiene el IMSS con los trabajadores que ha contratado bajo
la cobertura del Régimen de Jubilaciones y Pensiones incorporado en el Contrato
Colectivo de Trabajo se denominan pasivo laboral por pensiones. Los beneficios
otorgados a los derechohabientes son cubiertos por el IMSS como asegurador y
otros beneficios complementarios de la Ley del Seguro Social.

Los pasivos a cargo de IMSS-Asegurador tienen su origen en:

1. Los trabajadores que cotizaron antes de 1 de julio de 1997 regulados con la
Ley del Seguro Social de 1973 (Ley del IMSS de 1973), quienes generan pa-
sivos con cargo al Gobierno Federal (Generacion de Transicion) y;

2. Los que cotizaron después del 1 de julio de 1997, regulados con la Ley del
seguro Social Vigente a partir de 1997 (Ley del IMSS de 1997), cuyos benefi-
cios por pension antes de alcanzar el retiro serdn con cargo a los ingresos por
cuotas de los Seguros de Riesgos de Trabajo e Invalidez y Vida, y en el caso de
retiro serd con cargo a su cuenta individual (Generacion de la Afore).

84 Banca de Desarrollo y Organo Desconcentrado y Paraestatales, y con datos de 2014 del SAE, LyFC y
Ferronales.
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La reforma del IMSS conservo los derechos subsidiados contemplados en la Ley
del IMSS de 1973 para aquellos trabajadores afiliados antes del 1 de julio de 1997
y permitié su acumulacion, ademds de que dichos trabajadores podrian optar por
la pension que mas les convenga entre la establecida en la Ley del IMSS de 1973
o la de 1997.

Si bien se detuvo la incorporacién de nuevos trabajadores al régimen pensio-
nario subsidiado de la Ley del IMSS de 1973, aun hay que pagar las pensiones de
los trabajadores que lograron afiliarse a dicho régimen y que estarin en proceso
de retiro en los proximos afios, lo que generara un costo creciente al erario y
una desigualdad intergeneracional entre la Generacion de Transicion, con altas
pensiones debidas a los subsidios gubernamentales pagados con impuestos, y la
Generacion de la Afore con cuentas individuales.

La Comision Nacional del Sistema de Ahorro para el Retiro (Consar, 2018)
indica que, si bien el promedio de edad de la Generacion de transicion es de 52
afios, los mas jovenes sélo tienen 35 afios y la moda es de 44 anos, por lo que se
espera que en los siguientes 30 anos crezca el pago de pensiones respaldadas con
la Ley del IMSS de 1973 y que dicho pago pueda extenderse durante 40 afios si
se considera que debe cubrirse la vida del pensionado y los derechos de sus bene-
ficiarios con un cierre estimado alrededor de 2080.

Respecto del pasivo que se genera por la parte complementaria,® se financia
de manera mixta con recursos del IMSS como patrén y las aportaciones de los
trabajadores a dicho régimen.

En resumen, el financiamiento del Régimen de Jubilaciones y Pensiones pro-
viene de tres fuentes:

1. Los recursos del IMSS-Asegurador.

2. Las aportaciones de los trabajadores activos a este Régimen, correspondientes
a 3% del salario base y del fondo de ahorro.

3. Los recursos que aporta el IMSS-Patrén de su presupuesto para complemen-
tar el Régimen de Jubilaciones y Pensiones.

El IMSS en su Informe al Ejecutivo Federal y al Congreso de la Unién sobre la
situacion financiera y los riesgos del Instituto Mexicano del Seguro Social 2017-
2018 (en adelante Informe) indica que el pasivo de este Régimen ya no aumenta;
sin embargo, era cuantioso y se va a tener que pagar en los siguientes afios, por
las jubilaciones y pensiones que se otorguen a los trabajadores contratados hasta
el 15 de octubre de 2005 y que en el futuro continten en activo, lo que se deno-
mina costo de transicion.

Con el objetivo de detener el crecimiento del régimen, el Informe indica que
se implementaron cuatro acciones:

85 Determinada por la diferencia entre la pensién que otorga el Régimen de Jubilaciones y Pensiones y la que
se otorga conforme a la Ley del Seguro Social.
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1. El Instituto no puede crear, contratar o sustituir plazas sin el respaldo de
los recursos necesarios para cubrir los costos futuros derivados del Régi-
men de Jubilaciones y Pensiones, y tampoco puede utilizar los recursos del
IMSS-Asegurador para ese proposito.

2. Se modificaron para los trabajadores contratados a partir del 16 de octubre
de 2005 los requisitos de edad y antigiiedad para la jubilacién por anos de
servicio, al pasar de 27 a 34 afios para mujeres y de 28 a 35 afios para hombres
y sin requisito de edad en el Régimen de Jubilaciones y Pensiones y 60 afios
bajo el Convenio de 2005.

3. Otorga prestaciones complementarias que son bajo un esquema de contri-
bucién definida, que se financia Gnicamente con los recursos que aportan los
propios trabajadores a sus cuentas individuales del Sistema de Ahorro para el
Retiro, aplicable solo a los trabajadores que se hayan contratado a partir del
1 de agosto de 2008.

4. Se estableci6 para los trabajadores de Confianza “A” que sus beneficios por
pension son de acuerdo con lo dispuesto en el Apartado A del Articulo 123
Constitucional.

De acuerdo con estimaciones del IMSS el comportamiento futuro de los ju-
bilados y pensionados, que considera la evoluciéon en el tiempo de la incorpo-
racién de los nuevos pensionados, asi como la permanencia y supervivencia de
los pensionados valuados a diciembre de 2017; se concluye que el namero de
trabajadores con derecho al Régimen de Jubilaciones y Pensiones disminuird, en
tanto que el nimero de pensionados aumentard. Al final de 2035 se estima que
habra 417,009 jubilados y pensionados vigentes. Estos pensionados se integraran
por los 181,205 nuevos jubilados y pensionados vigentes, mas los pensionados en
curso de pago que estaran vigentes ese ano y se estima asciende a 235,804.

De acuerdo con estimaciones financieras que reporta el IMSS en su Informe,
el flujo de gasto total anual del Régimen de Jubilaciones y Pensiones,* alcanzara
un maximo en 2034 con 177,308 millones de pesos de 2017. Dicho monto se
constituira en 67% de pensiones complementarias y en 33% estard a cargo de

IMSS-Asegurados (Grafica 3.8).

86 Incluye el que corresponde al Programa IMSS-Prospera, el que estd a cargo del IMSS-Asegurador, y el que
corresponde al IMSS en su cardcter de patrén, sin incluir las aportaciones de los trabajadores.
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Grafica 3.8 Flujo de gasto anual del Régimen de Jubilaciones y Pensiones, total
y a cargo del IMSS-Patron (Millones de pesos de 2017)
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al Ejecutivo Federal y al Congreso de la Unién sobre la situacién financiera y los riesgos del Instituto
Mexicano del Seguro Social 2017-2018, IMSS 2018.

La institucion sefiala que, aunque el pasivo laboral no aumentara por las nuevas
contrataciones de trabajadores, el IMSS debe hacer frente a un flujo creciente de
pagos por pensiones, derivado de los actuales pensionados en curso de pago y de
la incorporacion futura al grupo de pensionados de los trabajadores en activo con
derecho a este Régimen; por lo que la presente generacion y al menos otra mas
tendran que realizar directamente aportaciones para sus pensiones e indirecta-
mente pagaran las pensiones de la Generacion de Transicion a través de impuestos
que se destinaran al régimen subsidiado.

PENSIONES Y JUBILACIONES DEL INSTITUTO DE SEGURIDAD Y SERVICIOS
SociALES DE Los TRABAJADORES DEL ESTADO

El Instituto de Seguridad y Servicios Sociales de los Trabajadores del Estado
(ISSSTE) tiene a su cargo la administracién de tres regimenes de pensiones:

1. Régimen de beneficio definido en la ley que fue abrogada a partir de 1 de abril
de 2007: Aplica a aquellos pensionados que tenian una pension al 1 de abril
de 2007, fecha en la que entré en vigor la reforma a la Ley del Instituto. En
este régimen no habia edad minima para jubilarse.

2. Régimen que aplica a la poblacién cotizante a la entrada en vigor de la reforma
a la Ley del ISSSTE que no opten por la acreditacion de Bonos de Pension
del Instituto. Esté régimen esta regulado a través del Articulo Décimo Tran-
sitorio.
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3. Régimen de cuentas individuales que aplica a la poblacion que ingres6 al Ins-
tituto a partir de la entrada en vigor de la reforma de la Ley y los que, estando
activos, optaron por esta modalidad.

De acuerdo estimaciones presentadas en el Informe Financiero y Actuarial 2017
del Instituto, entre 2017 a 2021 los pensionados que se encuentran bajo el régi-
men de la Ley abrogada disminuiran su participacion de 45.5% al 33.6%, mien-
tras los que se rigen por el décimo transitorio aumentardn de 51.0% a 59.2% y
los restantes contenidos por cuentas individuales duplicaran su participacion del
3.5% a 7.2% (Cuadro 3.4).

Cuadro 3.4 Proyeccion de pensionados por tipo de régimen (Personasy

porcentaje)

[ Régimen [ 207 | 2008 | 2009 | 2020 [ 2021 |
Cuentas individusles 39,535 52,789 66,494 80,566 95,172
35% 45% 5.4% 6.4% 7.2%
. o 578,935 619,151 683,548 722,295 783,318

Décimo transitorio
51.0% 52.8% 55.5% 57.1% 59.2%
516,363 499,930 481,890 463,065 443,696

Ley abrogada
45.5% 42.7% 39.1% 36.6% 33.6%
ol 1,134,833 1,171,870 1,231,932 1,265,926 1322,186
100.0% 100.0% 100.0% 100.0% 100.0%

Fuente: Elaboracién propia con base en datos del ISSSTE.

Segun estimaciones del ISSSTE, se proyecta que para 2042 el nimero total de
pensionados se duplicaria y se estabilizaria en 1.9 millones de personas. La dis-
tribucion de pensionados por tipo de régimen se modificara, con los siguientes
efectos (Grifica 3.9):

1. Los pensionados bajo el régimen de la Ley abrogada disminuiran, extin-
guiéndose para 2098.

2. Los trabajadores pensionados bajo el Articulo décimo transitorio se incre-
mentaran hasta que los cotizantes mds jovenes soliciten su pensién, momento
en el cual comenzaran a disminuir, alcanzando un maximo en 2037 y se ex-
tinguirian en 2078. Esta poblacion se esta viendo influenciada por la intro-
duccion de la edad minima de jubilacion

3. Los pensionados con cuentas individuales tendrian una tendencia creciente,
estabilizindose a partir de 2078.
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Grafica 3.9 Proyecciones de los pensionados del ISSSTE por régimen de
cotizacion (Miles de pensionados)
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Fuente: Cdlculos actuariales al 31 de diciembre de 2016 del Informe Financiero y
Actuarial 2017 del ISSSTE.

PENSIONES Y JUBILACIONES DE PETROLEOS MEXICANOS

De acuerdo con los CGPE 2018, a 2016 el pasivo pensionario de Pemex ascendia
a 1 billén 220.4 mdp que representa el 6.2% del PIB. Por su parte, en el Informe
General de la Cuenta Publica 2014 de la ASF, previo a la reforma de Pemex, el
total de trabajadores activos de la institucion ascendi6 a 128,445 trabajadores, de
los cuales el 81.7% corresponde a jubilados y beneficiarios post mortem.

En relacion con las presiones sobre pasivo pensionario, en el informe en

comento, se mencionan los siguientes elementos que estin provocando las pre-
siones crecientes en el pasivo laboral:

1. De acuerdo con el contrato colectivo de trabajo, se puede otorgar la jubila-

cion a trabajadores que no cubran los requisitos para acceder a la misma, bajo
ciertas condiciones especiales, los cuales a 2014 totalizaban 8,501 jubilaciones
en esta modalidad.

Los trabajadores transitorios, representan una carga potencial creciente al pa-
sivo laboral, ya que el tiempo prestado en esta modalidad, es reconocido por la
empresa al momento de que el trabajador es incorporado al trabajo activo los
cuales, en no pocas ocasiones se jubilan al incorporarse o pocos afios después.
Este tipo de trabajadores representan el 38.3% de los trabajadores activos.
Entre 2003 y 2014 el plan de pensiones no tuvo fondeo. Los activos del plan,
que incluyen, al Fondo Laboral de Pemex (Folape) y al Fideicomiso de Co-
bertura Laboral y de la Vivienda (Ficolavi) presentan un déficit actuarial que
aumento en la misma proporcién que crecieron las obligaciones pensionarias.
Entre 2003 y 2014 se implement6 un programa de retiro anticipado lo que
provoc6 un aumento de 55.1% en el nimero de pensionados, ademis se in-
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cremento la plantilla de trabajadores activos; lo que agrava el financiamiento
de la empresa. La cual en 2003 tenia la responsabilidad de otorgar pensiones
a 184,716 trabajadores en activo y para 2014 creci6 a 233,364 trabajadores.

5. Las ayudas para gas, gasolina y canasta basica pagadas a los pensionados y
jubilados, crecieron por encima de la inflacidn, con efectos directos al pasivo
laboral.

6. También se menciona en el informe, que debido a los beneficios pensionarios
actuales, Pemex presenta un problema estructural en el esquema de pensio-
nes y jubilaciones y con el riesgo de la incorporacion de mayores beneficios
debidos a que las negociaciones contractuales agraven el problema de finan-
ciamiento al grado de no poder cumplir con los compromisos adquiridos, asi
como problemas de solvencia y liquidez.

El informe 2014 de la ASF sefiala que si Pemex continua su operacién como lo ha
hecho hasta 2014, bajo el esquema de Beneficio Definido, en 2018 requeriria un
monto de financiamiento equivalente a 6.0% del PIB de 2015 y para el periodo
2015-2120 se deberian erogar de 54,011.6 mdp a 880,137.7 mdp para cubrir el
pago de los beneficios pensionarios anuales, lo que corresponde a un crecimiento
promedio anual real de 2.7%.

La ASF indica que, si se modificara el esquema pensionario de Pemex a Con-
tribuciéon Definida con cuentas individuales, los recursos para cubrir el pasivo
laboral crecerian, entre 2015 a 2055, de 54,011.6 mdp y 292,057.7 mdp, a partir
de donde disminuiria el gasto para agotarse en 2108.

Resultado de la Reforma Energética aprobada en 2014,% en 2015 el Go-
bierno Federal adquirié una parte de la obligacion de pago de las pensiones y
jubilaciones a cargo de Pemex en curso de pago asi como las que correspondan
a los trabajadores en activo de Pemex y sus organismos subsidiarios y registradas
actuarialmente en sus estados financieros, conforme a las clausulas contractuales
vigentes en esa misma fecha, siempre que Pemex alcance un acuerdo para modi-
ficar el contrato colectivo de trabajo aplicable en la empresa y en los organismos
subsidiarios, modificara el Reglamento de Trabajo del Personal de Confianza de
Petréleos Mexicanos y Organismos Subsidiarios, e implementara un Programa
de Austeridad en el Gasto.

Adicionalmente, se especifica en los articulos transitorios que la proporcion
de la obligacién de pago que en su caso asumiera el Gobierno Federal seria por
un monto equivalente a la reduccion del pasivo laboral, que resultara del acuerdo
para modificar el contrato colectivo de trabajo, y el Reglamento de Trabajo del
personal de confianza de Petréleos Mexicanos y Organismos Subsidiarios para el
caso de Pemex.

87 Decreto por el que se reforman, adicionan y derogan diversas disposiciones de la Ley Federal de Presu-
puesto y Responsabilidad Hacendaria y de la Ley General de Deuda Publica, publicado en el DOF el 11 de
agosto de 2014.
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En el Informe de Resultados de la Fiscalizacion Superior de la Cuenta Puablica
2016 la ASF (2017) indico que el Gobierno Federal a través de la SHCP suscribi6
77 pagarés con un valor de 184,230.6 mdp a favor de Pemex. El 15 de agosto de
2016 se efectud el intercambio de 52 de los 77 pagarés por valores gubernamen-
tales por 47,000 mdp, los cuales se transfirieron al Fondo Laboral de Pemex de
septiembre de 2016 a junio de 2017.

PENSIONES Y JUBILACIONES DE LA ComisiON FEDERAL DE ELECTRICIDAD

En los CGPE 2018, se sefiala que el pasivo pensionario de CFE ascendia a 498.6
mdp que representa el 2.6% del PIB de 2016. A su vez, en el Informe General de
la Cuenta Publica 2014 de la ASE, previo a la reforma de CFE, el total de traba-
jadores permanente de la empresa ascendi6 a 55,996 trabajadores con el esquema
de pensiones vigente al 18 de agosto de 2008, de los cuales el 85.1% corresponde
a personas jubiladas, grupo que presenta el mayor crecimiento.

Respecto a las presiones sobre pasivo laboral, en el informe en comento, se
mencionan los siguientes elementos que provocan presiones crecientes sobre el
pasivo laboral:

1. De acuerdo con el contrato colectivo de trabajo, se puede otorgar la jubila-
cion a trabajadores que no cubran los requisitos para acceder a la misma, bajo
ciertas condiciones especiales, los cuales a 2014 totalizaban 1,423 jubilaciones
en esta modalidad.

2. Los trabajadores temporales, al igual que en el caso de Pemex, representan
una carga potencial creciente al pasivo laboral ya que, el tiempo prestado en
esta modalidad, es reconocido por la empresa al momento de que el trabaja-
dor es incorporado como trabajador permanente, los cuales, muchas veces se
jubilan al incorporarse o pocos afios después. Este tipo de trabajadores repre-
sentan el 2.8% de los trabajadores permanentes.

3. En el periodo de 2003 a 2014, el plan de pensiones bajo el esquema de Bene-
ficio Definido no tuvo fondeo, lo que, segun la ASF, implica que la empresa
no tuvo un fondo de reserva que le permitiera solventar los compromisos de
mediano y largo plazos, generados por el incremento en el nimero de jubila-
dos y pensionados.

4. La ASF menciond que el incremento en el pasivo laboral se debe a que la
poblacién jubilada de CFE crecié entre 2003 y 2014 a un ritmo de 3.6%
promedio anual, de 77,458, para 2014 ésta ascendio a 114,386 personas. Adi-
cionalmente, la pension promedio mensual se incrementé 172.1% al pasar de
12.2 miles de pesos en 2003 a 33.2 miles de pesos en 2014.

5. En el informe de la ASF, se menciona que existe la posibilidad de que en el
futuro se incorporen beneficios adicionales, derivadas de negociaciones con-
tractuales, que incrementen el monto de las obligaciones pensionarias, lo que
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resultaria en dificultades de financiamiento y problemas de solvencia y liqui-

dez.

Los trabajadores activos bajo el régimen de Beneficio Definido se jubilarin a
una tasa promedio anual entre 2015 y 2038 de 13.6%. El numero de pensiona-
dos pasard de 43,283 trabajadores en 2015 a 55,431 trabajadores en 2030 para, a
partir de 2031 decrecer a tasa promedio anual de 6.3% entre 2031 y 2056 y a tasa
promedio anual de 24.9% entre 2057 y 2089, extinguiéndose en 2090 el numero
de jubilados del régimen en comento.

Esto se reflejard en un incremento en las erogaciones por concepto de obli-
gaciones laborales entre 2015 y 2030 de 3.9% promedio anual para alcanzar un
maximo de 31,102.2 mdp. A partir de 2031 el gasto requerido para el pago de
pensiones disminuird hasta extinguirse en 2090, debido a los ahorros derivados
del cambio en 2008 al plan pensionario de Contribuciéon Definida.

Por su parte, con el objetivo de fortalecer la posicién financiera de la CFE que
le permita aprovechar la reforma energética, en diciembre de 2016 el Gobierno
Federal concluyo el proceso mediante el cual otorgd un apoyo a CFE con una
emision de titulos de crédito por 161,080 mdp. Dicho apoyo debe ser usado por
CFE para hacer frente a los compromisos de pago de pensiones y jubilaciones de
la empresa en los siguientes afios.*

Debido a la entrada en vigor de la Reforma Energética aprobada en 2014, en
2015 el Gobierno Federal se adjudicaria una fraccién de la obligacion de pago a
cargo de esa entidad de las pensiones y jubilaciones reconocidas y registradas ac-
tuarialmente en sus estados financieros que correspondan a sus trabajadores que
fueron contratados hasta el 18 de agosto de 2008, fecha en que la empresa suscri-
bi6 con el sindicato un convenio para adoptar el esquema de cuentas individuales
para los trabajadores de nuevo ingreso, conforme a las clausulas contractuales
vigentes en esta ultima fecha, siempre que la CFE alcanzara un acuerdo para mo-
dificar el contrato colectivo de trabajo y el Manual de Trabajo de los Servidores
Puablicos de Mando de la Comision Federal de Electricidad, e implementara un
Programa de Austeridad en el Gasto.

En los articulos transitorios se sefiala que la proporcion de la obligacion de
pago que en su caso asumiera el Gobierno Federal seria por un monto equivalen-
te a la reduccion del pasivo laboral, que resultara del acuerdo para modificar el
contrato colectivo de trabajo y el Manual de Trabajo de los Servidores Publicos
de Mando de la CFE.

En el Informe de Resultados de la Fiscalizacion Superior de la Cuenta Publica
2016 la ASF (2017) senald la Comision Federal de Electricidad (CFE) informé

88 SHCP (2016¢)

89 Decreto por el que se reforman, adicionan y derogan diversas disposiciones de la Ley Federal de Presu-
puesto y Responsabilidad Hacendaria y de la Ley General de Deuda Publica, publicado en el DOF el 11 de
agosto de 2014
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a la SHCP que cumpli6 con las condiciones previstas en el articulo cuarto tran-
sitorio del Decreto por el que se reforman, adicionan y derogan diversas dispo-
siciones de la LFPRH y de la Ley General de Deuda Publica, por lo que el 23
de diciembre de 2016, la SHCP reconocié en su pasivo, como deuda publica, la
proporcion de las obligaciones de pago de las pensiones y jubilaciones a cargo de
la CFE por un total de 161,080.2 mdp, para lo cual suscribié 68 pagarés a favor
de la empresa productiva del estado con fecha de vencimiento del 31 de octubre
de 2018 a 2084, de los cuales no se transfirieron recursos en 2016.

ANALISIS GLOBAL DE PASIVOS DE PENSIONES Y JUBILACIONES

En la Evaluacién namero 1203 “Evaluacion de la politica publica de pensiones y
jubilaciones” realizada por la ASF (2014) con datos de la Cuenta de la Hacienda
Publica Federal 2013, se indica que el valor presente, en un horizonte de 100
afios, de las obligaciones derivadas del régimen pensionario de beneficio definido
ascendia a 6 billones 273,216.4 mdp lo que represent6 59.5% del PIB de dicho
afio. Por su parte, para 2017 dichas obligaciones fueron valuadas en 9 billones
167,903.4 mdp equivalente al 69.0% del PIB de dicho ano, por lo que, en cuatro
afios, los pasivos laborales, incrementaron su participacion en 9.5 puntos.”
Respecto a la composicion del valor presente del pasivo laboral sobresale

(Cuadro 4):

1. Los costos fiscales del ISSSTE, IMSS e Issfam, que son administrados por la
SHCP, y los pasivos de los Institutos de Seguridad Social correspondientes a
gastos generados por los seguros de riesgos de trabajo e invalidez y vida a su
cargo, que en conjunto constituyen el 70% de los compromisos;

2. Los regimenes pensionarios de las Empresas Productivas del Estado (EPE)
Pemex y CFE,” representaran el 18.3% del gasto total, atribuido principal-
mente al régimen pensionario de Pemex que ain no ha sido reformado, ya
que, en el caso de la CFE, la reforma a su régimen pensionario permitié que
el horizonte de extincion se estime en 2080; y

3. Las Universidades Publicas Estatales (UPES) concentran el 6.1% del pasivo,
mientras que las entidades en proceso de liquidacion (Luzy Fuerza del Centro
y Ferrocarriles Nacionales) participan con el 4.1%.

90 No contempla las reformas de Pemex y CFE.
91 No contempla el efecto de las reforma a Pemex y CFE.
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Cuadro 3.5. Valor presente de las obligaciones de pago por beneficio definido
de pensiones y jubilaciones, al 31 de diciembre de 2013 (Millones de pesos)

| Estratos/Grupos | Valor presente | Participacion (%) |
Total 9,167,903.4 100.0
A. Poder Ejecutivo 8,531,455.5 93.1
Institutos de seguridad social 3,161,162.0 345
Costos fiscales ISSSTE, IMSS e ISSFAM (administrados por la SHCP)! 3,256,662.6 35.5
Entidades paraestatales 1,676,625.0 183
Entidades en proceso de liquidacion 375,240.8 41
Sociedades nacionales de crédito 38,811.5 04
Otras entidades con obligaciones pensionarias 22,953.6 0.3
B. Poder Judicial 11,483.5 0.1
Consejo de la Judicatura Federal 9,967.8 0.1
Suprema Corte de Justicia de la Nacion 1,515.7 0.0
C. Organismos Autonomos 624,964.4 6.8
Universidades Publicas Estatales 559,338.0 6.1
Banco de México 65,626.4 0.7

1 Los costos fiscales se refieren a la estimacion de gastos a cargo del Gobierno Federal establecidos en la Ley del
ISSSTE, entre los cuales estdn: las pensiones en curso de pago antes del 1 de abril de 2007; pensiones otorgadas,
gastos funerarios, indemnizaciones globales y aportaciones de seguros y de los servicios sociales establecidos en
el articulo décimo transitorio.

Fuente: ASF (2014) con base en las Valuaciones actuariales al 31 de diciembre de 2013, proporcionadas por los
Institutos de Seguridad Social, las EPE, la SHCP, la SER, la SCIN, el CJF y el SAE; en el caso del Banco de México,
la valuacién actuarial se presenté el 30 de junio 2013.

La ASF (2014) agrego valuaciones integrales no homogéneas para determinar la
distribucion de pago de los 74 regimenes de beneficio definido para el periodo
2014-2110. A partir de dicha integracion, se destaca que el nivel maximo de
erogaciones totales que debera realizar el Gobierno Federal serd en 2040 cuando
se alcance un monto de 447,087.2 mdp. Las cuales se distribuirdn de la siguiente
manera (Gréfica 3.10):

1. El costo fiscal de los trabajadores afiliados al ISSSTE, representara el 51.7%
de obligaciones del Gobierno Federal con nivel miximo de 231,308.3 mdp;

2. Los gastos generados por los seguros de riesgos de trabajo e invalidez y vida
a cargo de las Instituciones de Seguridad Social representarin 26% de las
obligaciones, las cuales creceran a lo largo del tiempo por lo que se requiere
incrementar las medidas de salud preventivas, ya que en la medida en que esos
riesgos disminuyan, incidira en un menor gasto.

3. Los regimenes pensionarios de las EPE, que representaran el 14.9% del
gasto total, atribuido al régimen pensionario de Pemex que ain no ha sido
reformado, ya que, en el caso de la CFE, la reforma a su régimen pensionario
permitié que el horizonte de extincidn se estime en 2080;
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4. Las Universidades Publicas Estatales (UPES), las entidades en proceso de
liquidacion (Luz y Fuerza del Centro y Ferrocarriles Nacionales), Banco de
México y el Poder Judicial concentraran 7.3%

Grafica 3.10 Gasto estimado para el pago de pensiones y jubilaciones
por beneficio definido, 2014-2110 (Millones de pesos)
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Fuente: Elaborad con base en sados de ASF (2013) con base en las Valuaciones actuariales
al 31 de diciembre de 2013, proporcionadas por los Institutos de Seguridad Social, las
entidades Paraestatales, la SHCE, la SER, la SCIN, el CJF y el SAE; en el caso del Banco de
Meéxico, la valuacién actuarial se presenté el 30 de junio 2013.

La ASF (2015) indic6 que en el caso del costo fiscal de las obligaciones de be-
neficio definido de los trabajadores afiliados al IMSS, no es posible realizar una
proyeccion actuarial de mediano y largo plazos ya que, de acuerdo con las dispo-
siciones de la Ley del Seguro Social, la eleccion de los trabajadores por el tipo de
régimen para pensionarse, la realizaran hasta el momento del retiro.

Sin embargo, de acuerdo con las valuaciones actuariales al 2014 en el Informe
del Resultado de la Fiscalizacion Superior de la Cuenta Publica 2015 de la ASF
(2015), se determind que en los proximos 100 afios se requeriran 11 billones
465,594.9 mdp para el pago de los 4.6 millones de pensionados de los sistemas,
asi como de los 19.9 millones de trabajadores activos, recursos, que para efectos
comparativos son equivalentes al 66.5% del PIB de 2014; 15.2 veces el endeuda-
miento neto del sector publico presupuestario y el 251.1% del gasto neto presu-
puestario pagado de dicho afio, sin que esto signifique que existe la obligacion de
pagarlo en un solo ejercicio fiscal.

De dicho monto 28.4% equivalente corresponden al costo fiscal a cargo del
Gobierno Federal; 39.3%, a las obligaciones de pago por riesgos de trabajo e
invalidez de los cotizantes del IMSS, asi como de las jubilaciones de sus traba-
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jadores, y 18.0%, a los pasivos de las empresas productivas del Estado, monto
que podria ser asumido por el Gobierno Federal, para garantizar su pago, a fin de
garantizar la sustentabilidad de los sistemas pensionarios.

En ASF (2015), se indico que los estudios actuariales revelan que el valor
presente del flujo de gastos presenta una tendencia creciente para los proximos
19 afios, que alcanzara su valor maximo en el afio 2034, y que a partir del afio
2050 el flujo de gasto empezara a decrecer hasta extinguirse en 2090. El costo
del esquema de beneficio definido continuard incrementindose bajo las condicio-
nes actuales, debido al crecimiento de costo pensionario de los trabajadores de
Pemex, y los de las Universidades Publicas Estatales. También se senala que los
institutos de seguridad social, cuyos costos también presentan una tendencia cre-
ciente, tienen un superavit en el largo plazo debido a que las reformas ayudaron
a su saneamiento financiero.

El principal reto que enfrentara el Gobierno Federal es el financiamiento del
gasto creciente en las pensiones de las Generacion de Transicion del IMSS o de
la Ley abrogada del 73. Consar (2018) indica que a esto se suma los sistemas de
beneficio definido que forman parte de la Administracion Publica Federal: ISSS-
TE, IMSS-RJP, PEMEX, CFE y otros sistemas que, si bien en su mayor parte ya
han sido reformados, presionaran fiscalmente las finanzas publicas del pais debido
al creciente flujo de pensionados y de los beneficios “generosos” que los sistemas
pensionarios siguen ofreciendo a las generaciones de transicion. Adicionalmente,
sin ser tema que se contemple en este documento, la Consar indica que existe
un numero considerable de pensiones de los gobiernos locales y universidades
autébnomas que, en su mayoria, no cuentan con las reservas necesarias para hacer
frente a sus pasivos contingentes.

Los déficits acumulados de los regimenes de pensiones y jubilaciones es-
tin generando presiones crecientes a las finanzas publicas del gobierno federal y
los gobiernos locales. La tendencia de estas obligaciones que se avecinan podria
comprometer gasto productivo de dichos gobiernos (ASF, 2016).

De no existir alguna reforma del sistema de pensiones de beneficio definido,
quienes se encuentran en el régimen de cuentas individuales, tendran que pagar
sus propias pensiones e indirectamente, las pensiones subsidiadas de las genera-
ciones anteriores.

¢. Educacién

Las necesidades de educacion en México han cambiado en el tiempo. En la
primera mitad del siglo XX los esfuerzos se enfocaban en cobertura y la alfabeti-
zacion ya que hasta el 90% de la poblacion no sabia leer y escribir. Para 2013 las
tasas de alfabetizacion de jovenes y adultos se ubicaban alrededor del 98% y 94%
respectivamente. El reto se encuentra actualmente en elevar la calidad educativa
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en todos los niveles y en adecuar el sistema educativo a las necesidades del cambio
demogrifico con una poblacion adulta y adulta mayor creciente. (SEP, 2016)

Si bien se ha ganado terreno al analfabetismo, ain hay 32 millones de perso-
nas de 15 afos o mds que no han concluido los niveles de primaria y secundaria,
lo que constituyen el llamado rezago educativo. De este conjunto 5.1 millones
de personas no saben leer ni escribir. Dado que esta poblacion esté en edad pro-
ductiva, serd necesario implementar modelos educativos flexibles que se adapten
a su condicién™.

La poblacién mexicana estd cada vez mds cerca de la cobertura universal en
educacion bisica (preescolar, primaria y secundaria), sin embargo, la calidad edu-
cativa es deficiente. La Secretaria de Educacién en el Programa Sectorial de
Educacion 2013-2018 indica que en distintos momentos, México ha invertido
recursos importantes y ha desarrollado programas y acciones de gran calado, pero
aun no se ha logrado el impacto que se esperaba en la calidad de la educacion.
Entre las causas que generan esta situacion estd la combinacion del rapido creci-
miento demografico y los bajos niveles de escolarizacion del siglo pasado. Esto es,
se dedicé una gran cantidad de recursos a la cobertura y se desatendié la calidad.

El Programa para la Evaluacion Internacional de Estudiantes (PISA), que
mide competencias en lectura, matematicas y ciencias en persona de 15 afos, en
su tltima aplicacion de 2012 indicé que México ocupa el lugar 53 de 65 paises
participantes, el altimo lugar de los paises miembros de la OCDE y presenta un
32% de los alumnos con bajo desempeiio, condicion que pricticamente se ha
mantenido desde principios del siglo XXI.

En 2000 el 26.6% de la poblacion estaba en edad de asistir a educacion bisica,
mientras que para 2015 represento el 22.2% y para 2050 se estima seria el 16.6%.
Estos datos hablan de la estabilizacion de la poblacién en edad de cursar la edu-
cacion basica, lo que deberia liberar recursos para fortalecer la calidad educativa,
para lo cual habra que considerar varios aspectos:

1. La capacitacién y formacion de una generacién completa de profesores de
educacion basica y media superior con una calidad suficiente no sélo para
alfabetizar, sino para alcanzar estindares internacionales que permitan la in-
clusion de los futuros profesionistas en un entorno global y tecnolégicamente
avanzado.

2. Crear condiciones para que las escuelas tengan una infraestructura fisica y
recursos suficientes para cumplir sus fines.

3. Actualizaciéon de programas en coordinacion con el resto de los niveles de
educacion acorde a las nuevas necesidades pedagogicas basados en tecnologias
de la informacion.

92 Secretaria de Educacion Pablica. Programa Sectorial de Educacion 2013-2018.
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4. Mayor inclusion de los padres de familia en el proceso de ensefianza-apren-
dizaje que refuercen los conocimientos adquiridos en el aula, que permita
obtener mayor conocimiento de los alumnos sobre sus capacidades y en los
aspectos emocional y motivacional.

Por su parte, la educacion media superior es la etapa donde se generan las ca-
pacidades para la formacion profesional y del trabajo que serd el motor para el
crecimiento social y econémico del pais. Al ser el ultimo nivel educativo obliga-
torio constitucionalmente, es necesario ampliar la gama de oportunidades para
que los jovenes se integren y terminen dicho nivel, el cual padece de un indice de
abandono escolar de 15%.

En el afio 2000, el 17.7% de las personas en México estaban en edad de asistir
al nivel medio superior, técnico o superior, mientras que para 2015 era el 16.2%
y para 2050 serd el 12.2%.

En el nivel medio superior, que abarca los tres afios previos a la edad adulta
de las personas, tiene por objetivo profundizar la educacion integral de los in-
dividuos, de tal manera que puedan continuar con sus estudios profesionales o
integrarse al mercado laboral.

Dada la complejidad de estos niveles educativos, aunada a la volatilidad de su
poblacién con necesidades econdmicas crecientes serd necesario:

1. Fomentar la profesionalizacion del personal docente y directivo.

2. Fortalecer el sistema de incentivos para el ingreso de los estudiantes, su per-
manencia y culminacion de sus estudios, y en su caso la obtencion de su titulo
profesional.

3. Implementar estrategias que promuevan la certificacién de competencias re-
levantes.

4. Fortalecer el sistema de seguimiento que permita orientar a los estudiantes
de nivel medio superior hacia carreras donde puedan aprovechar de la manera
mas eficiente sus capacidades.

5. Actualizar los programas educativos acordes a la nueva realidad global sin
dejar de lado la atencion de las necesidades del pais y de sus diversas regiones.

6. Impulsar la pertinencia de los programas de posgrado y de investigacion me-
diante la promocion, juntamente con el Conacyt, de las redes del conocimien-
to en las que participen las instituciones de educacion superior, y apoyarlas
para que su organizacion interna favorezca la vinculacion con los requerimien-
tos productivos y sociales.

7. Promocion de carreras de acuerdo con las necesidades del pais, en especial
aquellas dedicadas a la ciencia y tecnologia que han demostrado, en expe-
riencias internacionales, ser las que generan mayor valor agregado y como
consecuencia crecimiento econémico.
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8. Impulso a la educacién no presencial mediante el uso de tecnologias de la
comunicacion y la informaciéon que permitan ampliar la cobertura, la oferta
educativa, diversificar los modelos de atencion educativa y la promocion de
sociedades del conocimiento.

9. Incrementar y mejoras la infraestructura fisica y equipamiento de las unidades
educativas.

El fenémeno del abandono de los estudios es uno de los principales problemas
del sistema educativo. Este problema trae aparejados costos econémicos y sociales
y profundiza la pobreza y la desigualdad. De acuerdo con la Secretaria de Edu-
cacion Publica en su programa sectorial su reduccion se convierte en un objetivo
relevante de politica educativa e implica, entre otras, el impulso de acciones arti-
culadas, orientadas a apoyar a los jovenes en situacion de desventaja, una creciente
profesionalizacion docente y de la gestion escolar, mayor pertinencia de los planes
y programas de estudio y la prevencion de los riesgos que afectan a los jovenes.

Uno de los pendientes en materia educativa es la reduccion de la desigualdad.
Las poblaciones mds pequenas, aisladas, marginadas, pobres y con predominan-
cia indigena presentan los menores indices de cobertura, aprovechamiento e in-
fraestructura educativa.

Otro punto de atencion del sistema educativo, que tiene implicaciones en el
crecimiento y desarrollo del pais, es el que se refiere a la generacion de conoci-
miento cientifico y su aplicacién tecnologica. En 2012 México tenia 0.98 inves-
tigadores por cada mil personas clasificadas como Poblaciéon Econémicamente
Activa, mientras que el promedio de la OCDE ronda los siete investigadores.

Meéxico presenta bajos indices de inversion publica y privada destinados al
sector de ciencia, tecnologia e innovacion que carece, a su vez, de relacion con el
sector productivo. Para atender esta problemadtica serd necesario incentivar a las
instituciones de nivel superior, institutos de investigacion organismos y empresas
para la formacion de recursos humanos especializados que generen investigacion
y tecnologias de vanguardia.

Dado el cambio en la estructura demografica, serd fundamental replantear
las necesidades educativas. Cada vez una mayor proporcion de la poblacion sera
adulta o adulta mayor la cual, actualmente, ya tiene dificultades para insertarse
en el mercado laboral formal debido, entre otros factores, a los ripidos cambios
cientificos y tecnoldgicos que requieren de habilidades y conocimientos actuali-
zados constantemente, de los cuales no participa la poblacién en comento. Como
consecuencia del cambio en la estructura de la poblacion, UNESCO (2017) indi-
ca que existe una creciente demanda de educacion de personas adultas, asi como
de otros servicios sociales; se ha reconocido que la educacion puede jugar un pa-
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pel vital al permitirle a las personas de edad seguir siendo independientes, mante-
nerse al tanto de las transformaciones de la sociedad y vivir una vida mas plena.”

Este aspecto de la educacion es un drea en desarrollo a nivel internacional,
con algunas experiencias importantes. Tal es el caso de Australia que cuenta con
una ley para proteger a las personas mayores de la discriminacién y politicas que
consideran el vinculo entre una vejez plena intelectualmente y psicolégicamente
y una buena salud.”

Este aspecto traerd costos sustanciales tanto para el desarrollo de la estrategia
educativa y el consecuente desarrollo de programas y acciones especificas que
sean inclusivas, ya que como se indica en UNESCO (2017) las personas de edad
necesitan programas de aprendizaje especificos, distintos a las oportunidades de
educacion abiertas destinadas a ciudadanos mds jovenes. La ensefianza no debe
ser solo para los participantes de mds edad, sino también con y mediante su par-
ticipacion.

De acuerdo el Instituto Nacional para la Evaluacion de la Educacion (INEE,
2015), desde el ano 2000, el cambio demografico redujo el nimero de nifos en
edad de cursar la educacion y dicha tendencia continuara en las décadas por venir,
mientras que el nimero de jovenes en edad de cursar la educacién media superior
se ha incrementado.

Por su parte, respecto a la transicién educativa, el INEE (2015) sefiala que
es resultado de tres elementos: i) el incremento en la cobertura de servicios; ii)
el aumento en la tasa de absorcion en todos los niveles; y iii) la reduccion en la
desercién escolar en todos los niveles del Sistema Educativo Nacional (SEN).
Esto significa que la diferencia entre el nimero de alumnos que ingresa y el que
egresa en cada caso se ha reducido a lo largo del tiempo por la mayor retencion
escolar y, ante las tendencias demogrificas, es probable que estos fenomenos se
mantengan y aceleren en el mediano y largo plazos.

Dados estos fenémenos, serda importante la reasignacion del gasto para aten-
der las necesidades de los sistemas educativos basico y medio superior. Ante lo
cual en el INEE analizaron la conveniencia de estimar la cuantia de recursos de
dicha reasignacion considerando la no reconversion (Cuadro 5) y reconversion
(Cuadro 6) de la capacidad instalada ociosa.

Los resultados indican que desde 2015, existe un excedente de infraestructura
educativa de primaria, la cual podria usarse para mejorar la calidad educativa del
mismo nivel y transferirle infraestructura al nivel de secundaria o al nivel medio
superior, los cuales ain no alcanzas la cobertura universal.

Conforme al modelo desarrollado, a continuacion, se presentan las proyeccio-
nes el gasto educativo total para educacion basica y media superior de acuerdo

93 UNESCO (2017).
94 Ibid.
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con el gasto por alumno, multiplicado por el total de la matricula proyectada para
cada nivel (Cuadro 3.6).

Cuadro 3.6 Gasto total estimado en educacion basica y educacion media
superior (Millones de pesos)

Gasto total de acuerdo con el gasto por alumno Diferencia respecto al gasto total de 2012
Ao Preescolar | Primaria | Secundaria Mefi(::csa::::ior Preescolar | Primaria | Secundaria Mez‘::(sa:;::ior
2012 73,803 208,531 136,949 130,647
2015 79,731 204,342 141,361 138,976 5929 4189 4,412 8,329
2020 79442 211,951 141,760 153,562 5,640 3421 4811 22915
2025 88990 208,087 129,293 168,308 15,188 -444 -7,656 37,660
2030 97,260 208,540 142,371 182,203 23,457 10 5422 51,555

Fuente: INEE (2015) Proyecciones de oferta y demanda de servicios de educacion bdsica y educacion
media superior, INEE, 2014.

Con el crecimiento de la proporcion de los jovenes en edad de cursar el nivel
medio superior y su establecimiento en la Constitucion como nivel de ensefianza
obligatorio, un estudio realizado por el IBD (2017) que aborda la sostenibilidad
de la inversion en la educacion medio superior, indica que, si bien este paso toma
relevancia para generar un efecto positivo en el desarrollo de capital humano, que
a su vez se traduzca en un mayor grado de crecimiento econémico, debe consi-
derarse que alcanzar esta condicion necesariamente demandard la canalizacion de
mayores recursos por parte del gobierno y del sector privado.

El estudio sefiala que al buscar la universalizacion de la educaciéon media su-
perior debe considerarse que los costos asociados a la educacion media superior
son mayores a los asociados a la educacion basica, los cuales deben ser absorbidos
tanto por las familias como por el gobierno.

La evidencia recabada por el IBD (2017) indica que, al pasar del nivel basico
de ensefianza al medio superior, los hogares incrementan su gasto promedio por
estudiante en 86.0% por lo que se concluye que, si se desea incrementar el indice
de absorcion y eficiencia terminal del nivel medio superior, necesario para acceder
al mercado laboral, el gobierno debe ampliar la oferta educativa.

El concepto de obligatoriedad de la educacion media superior implica que el
gasto publico aumentara considerablemente en particular, el gasto corriente gene-
rard mayores presiones en comparacion con el gasto en infraestructura educativa,
sin embargo, los beneficios esperados en términos de bienestar de la poblacion y
del crecimiento de la economia serian significativos.

3.4. Inversion pablica

Las presiones de gasto descritas en las secciones anteriores dejan expuestos los retos a
que se enfrentan las finanzas piblicas. No obstante, una presion adicional es la que se
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refiere a los requerimientos de inversion piblica, la cual es fundamental para sostener
la capacidad productiva de un pais e incidir directamente en su desarrollo humano,
inclusion social y sostenibilidad ambiental. Asimismo, la infraestructura pablica per-
mite la entrega de servicios piblicos de forma efectiva en dreas de suma importancia
tales como transporte, salud, educacion y cultura, que impacta de esta forma la cali-
dad de vida de la sociedad (OCDE, 2015e).

Diversos estudios encuentran una relacion positiva entre inversion publica y cre-
cimiento econdmico. Por ejemplo, Bom ez al. (2011), apunta que un impulso a la
inversion publica, en un presupuesto balanceado, genera efectos positivos en el creci-
miento del producto y el consumo privado en el largo plazo. Por su parte, Ganelli ez
al. (2015), senala que el efecto multiplicador de la inversion publica en infraestructura
es positivo, en el caso de que la infraestructura sea efectiva, esto es, que sea lo sufi-
cientemente productiva. Ademds, propone fortalecer las instituciones responsables de
la planeacion, asignacion e implementacion de las inversiones publicas con el propé-
sito de impulsar la productividad de este tipo de inversion.

De acuerdo con la OCDE (2006), la inversién en infraestructura publica tiene
un efecto productivo positivo en la economia. Sin embargo, este efecto toma
tiempo en materializarse y aunque en el corto plazo el aumento en la inversion
publica puede desplazar la inversion privada, en el largo plazo el efecto dominante
en ambos tipos de inversion es de complementariedad.

Por otro lado, la OCDE (2015¢) estima que, a nivel global, los requerimientos
anuales de inversiéon hasta 2030, tanto para telecomunicaciones, carreteras, vias
ferreas, trasmision y distribucion de electricidad y agua, serdn de alrededor del
2.5% del PIB mundial y del 3.5% si se toma en cuenta la generacion de ener-
gia eléctrica, gas, petroleo y carbén. Sin embargo, estas estimaciones pueden
quedarse cortas ya que no toman en cuenta los requerimientos para mitigar los
efectos del cambio climatico, la utilizacién de energias limpias y las necesidades
que se derivardn del envejecimiento poblacional.

La misma OCDE ha alertado que en el futuro no sélo serin necesarios recursos
publicos, sino que dadas las caracteristicas de la nueva infraestructura y las limitacio-
nes para elevar la recaudacion seria necesario encontrar nuevas fuentes privadas de
financiamiento, operaciéon y mantenimiento.” La infraestructura que se requerird los
proximos afos se refiere principalmente a telecomunicaciones, servicios de salud para
adultos mayores, agua, saneamiento, plantas purificadoras y plantas de reciclaje. En
materia de energia se requiere diversificar las fuentes de produccion y generacion de
energia, asi como renovar y dar mantenimiento a su transmision y distribucion. Dado
que varios de los operadores de la infraestructura seran agentes privados, serd necesa-

95 Entre las causas que limitan la disponibilidad de fondos publicos se encuentra el aumento en el gasto en
salud derivado del envejecimiento de la poblacion, en seguridad social y pensiones, principalmente.
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rio, ademds, que se establezca un marco legal solido que promueva la competencia, la
eficiencia y que proteja a los usuarios finales.”®

En México, entre las cifras de inversion publica reportadas por SHCP e Inegi
existe discrepancia debido a factores como los siguientes: i) Inegi no considera los
estudios de pre-inversion como inversién productiva; ii) ademas de contabilizar
el gasto en inversion que realiza el Gobierno federal, INEGI toma en cuenta lo
invertido por Estados y Municipios con recursos propios; iii) la SHCP considera
el flujo de efectivo mientras que INEGI toma en cuenta el monto devengado.”
Pese a esas diferencias, es posible apreciar que la tendencia que muestra tanto la
formacion bruta de capital fijo (FBKF) como la inversion fisica presupuestaria a
partir de 2009 es decreciente (Grafica 11).

Grafica 3.11 Formacién bruta de capital fijo del sector piblico e
Inversion Fisica Directa, 2000-2017 (% del PIB)
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Fuente: elaboracion propia con datos de INEGI y SHCP.

96 La OCDE (2015¢) resalta que, a nivel internacional, la inversion publica en infraestructura es vulnerable
a la corrupcion e identifica que dos terceras partes de los casos de soborno ocurren en los siguientes sectores:
extractivo (19%), construccién (15%), transporte y almacenamiento (15%) e informacién y comunicacién
(10%). Ademis, estima que entre 10% y 30% de la inversion piblica dedicada a la construccion se pierde a cau-
sa de la corrupcion; por lo que recomienda promover la transparencia, la rendicion de cuentas y la participacion
de la sociedad civil a fin de que los proyectos se realicen basados en las prioridades sociales y el interés publico.
97 De acuerdo con el glosario de términos mas usuales de la Administracion Publica Federal de la SHCP, el
gasto de capital se refiere al total de las asignaciones destinadas a la creacion de bienes de capital y conservaciéon
de los ya existentes, a la adquisicion de bienes inmuebles y valores por parte del gobierno federal, asi como los
recursos transferidos a otros sectores para los mismos fines que contribuyen a acrecentar y preservar los activos
fisicos patrimoniales o financieros de la nacién. En tanto que INEGI define a la Formacion Bruta de Capital
Fijo como el valor total de las adquisiciones, menos disposiciones de activos fijos; mas las adiciones al valor de
los activos no producidos. Los activos fijos, que pueden ser tangibles ¢ intangibles, se obtienen como resultado
de procesos de produccion y se utilizan repetida o continuamente en otros procesos de produccion durante mas
de un afio.
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De acuerdo con Moreno Brid et al., (2016a), en México la inversidén observa una
pérdida de impulso de los 1980s. De 2010 a 2015, la inversion fija crecié a una
media anual de 2.4%, lo cual esta por debajo del crecimiento promedio de 2.5%
del PIB y ha diluido el coeficiente de inversion de la economia.

En el mismo sentido, Foncerrada (2015) argumenta que actualmente la inver-
sién publica como proporcion del PIB se encuentra en su menor nivel en siente
décadas. Lo anterior afecta el comportamiento de la inversiéon privada y conduce
a la economia del pais a una situacién en la que, con el propdsito de reducir el
gasto publico, se recorta la inversion publica, reduciendo con ello el potencial de
crecimiento econdmico y afectando la recaudacion de ingresos publicos. Lo an-
terior lleva a un circulo vicioso en el que la fragilidad fiscal obliga a la aplicacion
de politicas de austeridad que empeoran dicha fragilidad y afectan la promocion
del desarrollo econdmico y social.

La desaceleracion constante de la inversion puablica reduce la productividad
y el crecimiento potencial de una economia pues afecta la competitividad de la
planta productiva. Con datos de la oferta y demanda agregadas es posible obser-
var que desde 2010, el aporte de la inversion publica al crecimiento econdémico
ha sido negativo. Entre 2009 y 2017, la desaceleracién de la FBKF publica reduce
en un promedio 0.2 puntos porcentuales anuales el crecimiento del PIB; esto es,
la desaceleracion en la inversion publica ha erosionado el crecimiento econémico
(Grifica 3.12).

Grafica 3.12 Descomposicion del crecimiento real del PIB,
2005-2016 (Variacion porcentual real)
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Fuente: Elaboracion propia con datos de INEGI.

La inversion también ha perdido peso en el presupuesto federal. Como propor-
cion del PIB la Inversion publica directa pasé de 3.1% en 2010 a 1.5% en 2017
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y como proporcidn del gasto neto total del sector publico presupuestario pasé de
12.6% a 6.2% en el mismo periodo (Grifica 3.13).

Grafica 3.13 Inversion Fisica del Sector Piblico (Porcentaje)
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En México, el Gobierno Federal reconocié en el Plan Nacional de Infraestructura
2014-2018 (PNI 2014-2018), que la inversién representa un medio para generar
crecimiento y desarrollo econémico, asi como una pieza clave para elevar la com-
petitividad del pais.

Los objetivos del PNI 2014-2018 eran: contar con una infraestructura y pla-
taforma logistica de transportes y comunicaciones modernas; optimizar la coor-
dinacién de esfuerzos para la generacion de infraestructura energética; incremen-
tar la infraestructura hidrdulica, tanto para asegurar agua destinada al consumo
humano y riego agricola como para proteccion contra inundaciones; contribuir a
fortalecer y optimizar la infraestructura interinstitucional en salud; impulsar el
desarrollo urbano y la construccién de viviendas de calidad, dotada de infraes-
tructura y servicios basicos, con el acceso ordenado del suelo y desarrollar infraes-
tructura competitiva que impulse al turismo como eje estratégico de la producti-
vidad regional y detonador del bienestar social. EI Plan contiene los proyectos de
infraestructura que el Gobierno Federal plantea desarrollar de forma prioritaria.

La suma de los proyectos incluidos en el PNI asciendia a 7 billones 750, 550
mdp®®, donde el sector de Energia concentré la mayor cantidad de recursos, con
el 50.3% del total, seguido del sector de Desarrollo Agrario, Territorial y Urbano

98 Alrededor del 8.3% del PIB del cierre de 2013.
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con el 24.0%, Comunicaciones y Transportes con 17.0%, el sector Hidraulico
con 5.4%, Turismo con 2.3% y Salud con 0.9% del total (Cuadro 3.7).

Cuadro 3.7 Inversion Programada y Namero de Proyectos en el PNl 2014-2018.

Sector (Millones de pesos 2014) | % Mzt

proyectos
Inversién Total Estimada 7,750,549.7 100 743
Comunicaciones y Transportes 1,320,109.1 17.0 223
Desarrollo Agrario, Territorial y Urbano 1,860,740.5  24.0 4
Energia (CFE) 5309377 69 138
Energia (Pemex) 3,366,964.5 434 124
Hidraulico 417,756.0 5.4 84
Salud 72,7999 09 87
Turismo 181,242.0 23 83

Fuente: Elaboracion propia con informacion del PNI 2014-2018.

Del monto total de inversion, el 43.4% correspondia a proyectos de energia de
Pemex y 6.9% a proyectos de CFE. Destaca que el sector de Desarrollo Agrario,
Territorial y Urbano participé con el 24.0% del monto total de la inversion pro-
gramada con 4 proyectos en el PNIL

Pese a la relevancia que tiene en el impulso a la competitividad y crecimiento
econdmico, el presupuesto destinado a diversos programas y proyectos de inver-
sién en 2016 sufrio recortes por 109,789 mdp respecto del presupuesto aprobado
para 2015 (IBD, 2015). Adicionalmente, durante ese mismo afio el Gobierno
Federal anunci6 un recorte adicional al presupuesto asignado a programas y pro-
yectos de inversién (PPIs) por un monto total de 13,227.0 mdp (IBD, 2016a).
Para 2017, el Gobierno federal planteé en los CGPE un recorte adicional a los
PPIs por 120,705.5 mdp (IBD, 2016b).

Sin embargo, de acuerdo con estimaciones de la Camara Mexicana de la In-
dustria de la Construccién (CMIC, 2018), el PNI cerrard 2018 con un avance
del 73.4%; esto es, con 5 billones 686,160 mdp acumulados de 2014 a 2018 de
los cuales el 37% corresponde a recursos privados y 63% a recursos publicos.
Siguiendo a la CMIC, el avance maximo estimado para el sector energia podria
alcanzar el 57.4%, el 79.6% para el sector Comunicaciones y Transportes, el
43.9% para el sector Hidrdulico, el 61% para el sector Salud y el 10% para el
sector Turismo.

Por otro lado, cabe senalar que ademas del problema de los menores montos
invertidos, la Auditoria Superior de la Federacion (ASF, 2014) ha encontrado
diversos problemas recurrentes en los procesos de planeacion, contratacion, eje-
cucion, control y supervision de los proyectos de obra publica. En cuanto a las

99 La CMIC (2018) propone que ante la reduccién de los recursos publicos para el desarrollo de infraestruc-
tura se de impulso a las APP’s para complementar y en el largo plazo sustituir la carencia de recursos fiscales.
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deficiencias en la planeacion de los proyectos que reporta la ASE, y que a su vez
ocasionan modificaciones frecuentes en los proyectos, se encuentran la falta de
ingenieria a detalle, imprecision del sitio de trabajo y falta de personal capacitado
para planear y elaborar proyectos.

Respecto a la contratacion, la ASF observa limitaciones a la competencia y a
la libre concurrencia y equidad, asi como mecanismos de evaluacion y adjudica-
cion inadecuados, pues cominmente se adjudican contratos a empresas que no
cuentan con las capacidades técnicas y financieras requeridas en los proyectos.
Tampoco existe una normativa que asegure que los precios de los insumos y
del financiamiento de los proyectos estén alineados con los que imperan en el
mercado.

Las deficiencias en la ejecucion provienen de la falta de estudios previos en
los proyectos, falta de permisos y licencias para el desarrollo de trabajos, omision
de pruebas de laboratorio y falta de aplicacion de penas convencionales por el
retraso de las obras, ademas de la practica reiterada de elaboracion de convenios
modificatorios, sobre todo a nivel estatal y municipal.

En cuanto a la supervision de los proyectos, la ASF encuentra que el personal
dedicado a esta tarea en muchos casos no cumple con los requisitos de experien-
cia y perfil académico requeridos.

En el mismo sentido, en el informe general de cuenta publica 2015, la ASF
al analizar el gasto publico en infraestructura/obra publica identificé que existen,
independientemente del dmbito de gobierno o dependencia responsable, proble-
mas recurrentes en los procesos de planeacion, contratacion y ejecucion de los
trabajos; modificaciones al proyecto ejecutivo original que ocasionan incremen-
tos importantes en el monto de inversion, asi como prorrogas en los plazos de
contratacion, ejecucion y puesta en marcha de los proyectos. '

La propia ASF indicé que el esquema de Asociaciones Publico Privadas no
permite verificar que la determinacion de precios ofertados de maquinaria, mano
de obra y equipo sea consistente con los valores de mercado, asi como cuantificar
de forma desagregada los elementos que conforman el costo total del proyecto.

Consideraciones finales

En este capitulo se abordaron algunas de las variables que presionan la soste-
nibilidad de las finanzas publicas por el lado del gasto y de la inversion pablica. La
sostenibilidad de las finanzas publicas del pais se encuentra presionada por un
gasto publico creciente y debilidad en la recaudacion de ingresos tributarios. Di-
chas presiones se mantendrin durante los proximos afos, lo que puede elevar los
niveles de deuda y comprometer la viabilidad fiscal del pais.

100 Algunas de las obras con retrasos considerables eran: el tinel emisor oriente, el proyecto carretero
Acayucan- La Ventosa y la rehabilitacion de las plantas de urea, dcido nitrico y nitrato de amonio en Pajaritos,
Veracruz.
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Por el lado del gasto se identificaron cuatro elementos que presionaran las
finanzas publicas: el gasto en salud, educacion, pensiones e inversion. Otros de
los rubros que mas han presionado sobre la dinimica del gasto publico son: se-
guridad y justicia, asuntos financieros y hacendarios y comunicaciones.

Con el envejecimiento de la poblacion se presentara una mayor prevalencia de
enfermedades endocrinas, metabolicas y cronicas no transmisibles como diabetes,
enfermedades del corazon, de la circulacion, del aparato digestivo y respiratorio,
entre otras, que se traducird en una mayor demanda por servicios de salud y da-
dos los altos costos de su tratamiento y duracion de estos, provocardn presiones
crecientes en el gasto publico.

Por otro lado, la mayor proporcion de adultos mayores dentro de la poblacion
total presionard los sistemas de pensiones y jubilaciones de forma acelerada. La
SHCP prevé que el gasto publico por este concepto pase de 3.5% a 4.4% del PIB
entre 2017 y 2022. Ademas, las finanzas publicas tienen ante si el reto de financiar
no solo las pensiones de los trabajadores al servicio del Estado y los trabajadores
del IMSS, sino también las de los gobiernos locales, de las universidades publicas,
de las fuerzas armadas y de las Empresas Productivas del Estado. La tendencia de
las obligaciones pensionarias futuras podria comprometer gasto productivo de los
gobiernos y de no realizarse una reforma del sistema de pensiones de beneficio
definido, las generaciones presentes y futuras tendrdn que pagas sus pensiones
propias y las de las generaciones pasadas con sistemas subsidiados.

En materia de educacion las necesidades han cambiado. Para 2013 el pais ha-
bia logrado tasas de alfabetizacion para jovenes y adultos cercanas al 98% y 94%,
respectivamente. Sin embargo, el reto actual se encuentra en elevar la calidad
educativa en todos los niveles, ampliar la cobertura y adecuar el sistema educa-
tivo a las necesidades del cambio demografico con una poblacion adulta y adulta
mayor creciente que requerira de capacitacion especial para poder incorporarse al
mercado laboral ya que, probablemente, tendra que permanecer por mas tiempo
debido a los mayores requisitos para jubilarse y a la caida en los montos que pa-
garan los sistemas pensionarios mds recientes.

Con el propésito de mantener el gasto publico en diferentes dreas sociales, el
gobierno federal ha reducido la inversién publica, lo que ha ocasionado que el
aporte de ésta al crecimiento econdmico sea cada vez menor. La desaceleracion
constante de este tipo de inversion reduce la productividad y el crecimiento po-
tencial de la economia y ello ha afectado negativamente el comportamiento de la
inversion privada y comprometido incluso la recaudacion tributaria en el futuro.
Ademis, la inversion publica que efectivamente se lleva a cabo presenta ineficien-
cias que limitan el impacto que ésta puede tener el crecimiento econdémico.

Existe, por tanto, un problema dual en materia de inversion publica en el pais.
Por un lado, se encuentra la caida en los recursos destinados a la inversion pablica
y su consecuente impacto negativo en el crecimiento de la economia; y por el
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otro lado, la forma en que se estd ejecutando la inversién genera ineficiencias,
como las descritas por la ASF, que limitan el impacto de dicha inversion en el
crecimiento econdmico.

La promocién de la inversion publica en infraestructura es fundamental para
sostener la capacidad productiva de un pais y elevar la calidad de vida de la socie-
dad. Sin embargo, con el fin de asegurar el beneficio social de los proyectos de
inversion ésta debe ir acompanada de mayor supervision, transparencia, rendicion
de cuentas, participacion de la sociedad civil, ingenieria a detalle, contratacion de
personal capacitado y mecanismos adecuados de evaluacion y adjudicacion pues,
de acuerdo con la OCDE, se trata de una actividad vulnerable a la corrupcion.

De esta forma, la sostenibilidad de las finanzas publicas enfrenta problemas
derivados de las crecientes presiones de gasto provocadas por el cambio en la
estructura de la poblacion, la cual requiere mayores servicios de salud, educa-
cion, seguridad social y la provision de una infraestructura adecuada que apoye
el crecimiento econdémico. Sin embargo, estas presiones de gasto no han venido
aparejadas de un crecimiento de la misma magnitud en los ingresos publicos, lo
que ha propiciado la aparicion de desequilibrios fiscales que se cubren a través
de financiamiento. Resulta necesario realizar un esfuerzo de consolidacion de las
finanzas publicas, a fin de estar en posibilidades de hacer frente a los retos que
impondrd la dinamica poblacional por la que atraviesa el pais. En el futuro, el
proceso de consolidacion fiscal debe tomar en cuenta, no sélo las presiones de
gasto descritas en este trabajo, sino también la necesidad de mantener y elevar la
inversion publica a fin de no afectar el crecimiento econémico ni el bienestar de
la poblacion.
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4. Déficit fiscal y deuda pablica
en México. En busca de su
sostenibilidad®:

Mario IVAN DoMINGUEZ Rivas Y JuAN MANUEL ANDRADE HERNANDEZ

4.1. Introduccion

La politica fiscal es una de las principales herramientas que tiene el gobierno
para llevar a cabo su Plan Nacional de Desarrollo. Sin embargo, si su planeacion
e implementacion no es adecuada, podria generar inestabilidad en diferentes in-
dicadores macroeconémicos, lo que seria un obstaculo para elevar el potencial de
crecimiento y desarrollo de la economia.

Ante ello, las autoridades mexicanas han adecuado un marco regulatorio para
la politica hacendaria, con base en mejores practicas internacionales, con el ob-
jetivo de que se reduzcan los riegos de una implementacion inadecuada. Sin
embargo, continua vigente el desafio en instrumentar visiones de mediano y largo
plazo donde se garantice la sostenibilidad de las finanzas publicas, al tiempo que
se logre alcanzar los objetivos de desarrollo del pais.

El presente estudio forma parte de un conjunto de trabajos que buscan en-
contrar dreas de oportunidad para robustecer la politica fiscal para fortalecer su
sostenibilidad. En particular, en este capitulo se analiza la generacién de los
deficits presupuestarios, su acumulacion, que se traduce en deuda publica, y sus
efectos en la sostenibilidad de las finanzas pablicas.

En este sentido, es importante mencionar que la literatura define a la sosteni-
bilidad de las finanzas publicas como la capacidad de los gobiernos para afrontar
sus obligaciones financieras a través del tiempo. De ahi la importancia de conocer
las posibles consecuencias econdmicas de la generacion de déficit fiscales y la acu-
mulacion de deuda. Basindonos en diferentes trabajos sobre el tema, se presentan
los beneficios de la emision de deuda publica, asi como los posibles riesgos que
puede generar su contratacion.

El presente capitulo aborda diferentes perspectivas, para seialar que la emi-
sién de deuda por parte del gobierno per se no implica efectos negativos para
una economia, siempre y cuando se mantengan las condiciones que garanticen
su pago y se mantenga la confianza entre los propietarios de los bonos guberna-
mentales.

En este contexto, el estudio muestra que una politica de expansion del gasto
publico a través del déficit, en momentos en que se necesite estimular la activi-

101 Nota: las cifras como porcentaje del PIB son estimaciones realizadas con el PIB afio base 2008.
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dad econdémica y que corresponda principalmente a inversion publica, puede ser
factible en términos de la sostenibilidad de las finanzas publicas e incluso generar
efectos positivos para el mediano y largo plazo. Sin embargo, el impacto contrario
puede ocurrir si estos mecanismos no se emplean correctamente.

Por ello, y ante la dindmica que ha prevalecido ltimamente en México, don-
de la inercia creciente del gasto publico ha generado fuertes presiones para las
finanzas publicas y ha dificultado que los ingresos presupuestarios puedan cubrir
dichas obligaciones en determinados periodos; resulta conveniente analizar las
implicaciones de este entorno sobre el balance publico, la evolucion de la deuda
publica y la sostenibilidad de la politica fiscal.

Asi, para conducir esta investigacion, la seccion 2 del presente capitulo mues-
tra el marco para evaluar la sostenibilidad de la deuda puablica, la seccion 3 aborda
el vinculo que tiene el ejercicio de los déficits fiscales con el crédito publico y el
crecimiento econémico; mientras que la seccidn 4 especifica y explica el marco
legal, la composicion y la evolucion de la deuda publica de la economia mexicana.

Posteriormente, la seccién 5 senala la conveniencia de un manejo de la deuda
que permita una mayor transparencia que haga posible dar seguimiento a los
recursos provenientes del endeudamiento publico. En tanto, la seccién 6 presenta
los principales riesgos que presentan las finanzas piblicas que podrian dificultar
su sostenibilidad como son la depreciacién de la moneda nacional y la posibilidad
de hacer frente a algun pasivo contingente. Por tltimo, la seccién 7 expone las
principales conclusiones y consideraciones finales.

4.2. Sostenibilidad de la deuda piblica

La sostenibilidad de las finanzas publicas se refiere a la capacidad de los gobiernos
para afrontar sus obligaciones financieras a través del tiempo. La Comision Europea
(2016), Comision Econdmica para América Latina y el Caribe (CEPAL, 2016), la
Organizacion para la Cooperacion y el Desarrollo Econoémicos (OCDE, 2013) y el
Fondo Monetario Internacional (FMI, 2002) sefialan que la sostenibilidad fiscal con-
siste en el hecho de que un gobierno pueda mantener en forma indefinida un con-
junto de politicas, sin dejar de ser solvente. Esto implica que su dotacion de ingresos
publicos intertemporales'®” traidos a valor presente, son suficientes para cubrir sus
necesidades de gasto, donde debe estar incluido el pago por el servicio de la deuda.
De esta forma, las finanzas publicas seran sostenibles, siempre y cuando, tien-
dan al equilibrio presupuestario en el largo plazo, aunque existan periodos donde
se ejerzan déficits fiscales. En este sentido, la existencia de periodos deficitarios
deben ser compensados con periodos superavitarios, lo que hace necesario el
fortalecimiento de los ingresos presupuestarios o la reduccion del gasto puablico.

102 El concepto de intertemporalidad dentro de la definicion de sostenibilidad fiscal, implica que la relacién
ingreso-gasto debe ser analizada a través del tiempo y no en un solo periodo especifico.
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Por consiguiente, cuando el gobierno decide ejercer un déficit fiscal es necesa-
rio evaluar sus implicaciones futuras. Si se contrata deuda publica para financiar
un déficit fiscal y ello sirve para que el pais genere mayores ingresos en el me-
diano o largo plazo, dicha situacion deficitaria no traerd consecuencias negativas
para la sostenibilidad de las finanzas publicas porque en el futuro se tendra la
capacidad de solventar las obligaciones financieras contraidas.

En este contexto, el siguiente apartado muestra una revision de literatura
acerca del vinculo entre los indicadores fiscales antes mencionados y su impor-
tancia para favorecer o limitar el crecimiento econémico.

4.3. Déficits fiscales, deuda piblica y crecimiento econémico

De acuerdo con Rosen (2005), el déficit publico se refiere al exceso de gasto fren-
te a los ingresos del sector publico, mientras que la deuda, resulta de acumular
en las finanzas publicas las obligaciones pactadas durante estos episodios. Asi,
un déficit fiscal es un flujo de financiamiento para ejercer gasto, en tanto que, la
deuda publica representa el saldo de las obligaciones que no han sido solventadas.

Como se mencion6 anteriormente, para que el ejercicio de déficits publicos
sea sostenible, éstos deben incrementar la capacidad del gobierno para generar
mayores ingresos, por lo que, deben contribuir a impulsar el crecimiento eco-
némico. En este sentido, Cornia ez al. (2011) sefialan que esto se logra si dicha
practica se implementa como politica contraciclica o tenga como fin la inversion
publica, cuyo objetivo sea aumentar el retorno del capital privado mediante la
provision de bienes publicos como carreteras, abastecimiento de agua, sanea-
miento, salud, educacién, entre otros.

Es por esta situacion que, pese a que diversos autores apuntan a la existencia
de una relacién positiva entre el financiamiento de los déficits fiscales mediante la
emision de deuda puablica y la promocion de actividad econdmica, dicha relacion
dependera del momento de su ejercicio, asi como de su destino.

4.3.1. Relacion entre déficit fiscal, deuda y crecimiento

El vinculo entre déficit publico, deuda soberana y crecimiento econémico depen-
de de dos factores: 1) en qué se utilizan los recursos obtenidos para financiar las
necesidades de gasto publico y 2) el nivel acumulado de deuda publica. Misch y
Moreno-Dodson (2012) indican que, si los recursos provenientes de la emision
de deuda son utilizados para fondear gasto productivo como educacion, salud,
vivienda, transporte y comunicaciones, los efectos en el crecimiento serin posi-
tivos. Lo anterior, siempre que la deuda acumulada sea relativamente baja. Sin
embargo, los autores advierten que, de no ser asi, el impacto sobre el crecimiento
econoémico sera negativo.
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Por su parte, Bose, Haque y Osborn (2007) sefialan que si la inversién publica
se financia con ingresos no tributarios se crean efectos positivos para el creci-
miento econdémico. Asimismo, Gupta ez al. (2005) mencionan que estos efectos
positivos estardn presentes, aunque el gasto en capital se financie con endeuda-
miento publico.

Por otro lado, Ostry et al. (2015) apuntan que, para evitar efectos negativos
en la economia, basta con asegurar que aquellos proyectos productivos que se
fondean con deuda publica tengan una tasa de retorno social mayor a la tasa de
interés del mercado. Esto, ya que los beneficios sociales conseguidos, a través
del uso del financiamiento, son mayores a los costos de la contratacion de deuda
representados por la tasa de interés.

Mis atn, el FMI (2014) indica que una deuda soberana moderada, invertida
en proyectos productivos, puede traer beneficios en el corto plazo si se utiliza
cuando la actividad econdémica se encuentra debajo de su potencial, ya que se
estimula la demanda agregada. Por ejemplo, cuando se ejerce una politica fiscal
contraciclica para contrarrestar los efectos de la presencia de altos niveles de des-
empleo y las empresas producen por debajo de su capacidad.

En este marco de referencia, debe resaltarse la importancia de que las inver-
siones soportadas con endeudamiento piblico deben seleccionarse de manera
adecuada y ser ejecutadas correctamente. Lo anterior, para garantizar que se me-
joraran las condiciones de infraestructura publica que permita incentivar al sector
privado a realizar una mayor inversion, que servird como detonador de crecimien-
to econdémico de mediano y largo plazo.

Si el crédito publico se utiliza como mecanismo de politica contraciclica, en
el corto plazo, puede crear efectos positivos al estimular la demanda agregada al
generar mayor actividad econdmica en el corto plazo. Y si se utiliza en inversiones
publicas productivas que incidan positivamente en el crecimiento econdmico,
podra existir una reduccion del nivel de la deuda como proporcion del PIB en un
horizonte de mediano y largo plazo.

A pesar de los beneficios mencionados anteriormente, Ostry ez al. (2015)
indican que la relacion entre el déficit fiscal, el crédito publico y el crecimiento
econdmico puede crear efectos adversos, si es que los niveles de deuda son altos y
existen riesgos potenciales que favorezcan una situacién de insolvencia por parte
del gobierno, lo cual puede aumentar la probabilidad de experimentar una crisis
economica.

En este contexto, Kumar y Woo (2010) realizan una regresion tipo panel para
38 economias avanzadas y en desarrollo, y encuentran que aumentos acelerados
en los niveles de deuda pueden traer consecuencias negativas para el crecimiento
econdmico; especificamente, su trabajo muestra que un aumento en el nivel ini-
cial de deuda de 10 puntos porcentuales (pp) del PIB frena el crecimiento real del
PIB per cipita anual en 0.2 pp.
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Ademis, la presencia de altos niveles de deuda limita la capacidad del gobier-
no para utilizar politicas fiscales contraciclicas, porque restringe la posibilidad
de aumentar el gasto publico a través del endeudamiento publico en tiempos de
recesion. Aghion et al. (2007) y, Kumar y Woo (2010) apuntan a que esta situa-
cion puede incrementar los efectos de una recesion, dado que el gobierno tiene
que reducir su gasto para hacer frente a sus obligaciones financieras y evitar caer
en situaciones de impago, lo que afecta negativamente a la actividad econémica
en el corto plazo.

Por otro lado, cuando el gobierno decide si ejerce o no un déficit fiscal, debe
contemplar las condiciones en las que se encuentra la actividad economica. La
implementacion del déficit podria generar presiones inflacionarias si la actividad
econdmica se encuentra cerca de su potencial. Como podria ser en el caso de que
la mayor parte de la fuerza de laboral se encuentre ocupada y que las empresas
no posean infraestructura o maquinaria disponible para expandir su produccion.

Estas presiones inflacionarias no s6lo afectarian el nivel de precios, sino ade-
mas a la tasa de interés, lo que podria disminuir la inversion privada y la acumu-
lacion de capital. Este efecto seria consecuencia de que el gobierno, al contratar
deuda publica, aumentaria la demanda por recursos financieros. Para hacer frente
a este aumento, el mercado financiero elevaria la tasa de interés,'” lo que enca-
receria el crédito y dificultaria la posibilidad de asignar recursos para los entes
privados que son de mayor riesgo.

En la literatura econémica, a este fenémeno se le conoce como desplazamien-
to o efecto expulsion de la inversion privada “crowding our™™. Gale y Orszag
(2003) explican el fenémeno al mencionar que un alto nivel de deuda tiende a
afectar la acumulacion de capital debido al aumento en las tasas de interés, lo que
desincentiva la demanda por recursos financieros para canalizarse a inversion y
reduce el potencial de crecimiento econémico. Asimismo, Elmendorf y Mankiw
(1998), Ball y Mankiw (1995), entre otros autores, indican que al disminuir la
inversion privada también se reduce la productividad de los trabajadores al caer la
cantidad de capital fisico por trabajador.

Ahora bien, ademds de las consecuencias negativas que se abordaron ante-
riormente, las generaciones futuras podrian ver disminuidos sus ingresos como
consecuencia de una politica fiscal que no canaliz6é adecuadamente recursos fi-
nancieros para impulsar el crecimiento econémico. Esto porque el gobierno tiene

103 También el aumento de la demanda de recursos financieros podria deberse a que al implementarse una
politica fiscal expansiva, aumenta el ingreso de las personas, y con ello incrementa la demanda de dinero; por
lo que, el banco central para contrarrestar los efectos inflacionarios, utilizaria como mecanismo de politica
monetaria elevar su tasa de interés de referencia.

104 El fenémeno de crowding out fue postulado desde los economistas clésicos del siglo XVIII, y reciente-
mente, ha formado parte de los supuestos provenientes de los modelos de crecimiento de corte neoclasico. Tal
es el caso del trabajo seminal de Diamond (1965), donde el autor explica que para alcanzar el equilibrio en el
largo plazo, los déficits presupuestarios conducen necesariamente a una disminucion de la inversién privada.
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que cubrir las obligaciones contraidas a través de una reduccion del gasto publico
o un aumento en los impuestos; de lo contrario, se pondria en riesgo la sosteni-
bilidad de las finanzas publicas.

Aunado a ello, si las personas son plenamente conscientes de esta situacion,
su consumo presente podria disminuir con el objetivo de generar un ahorro para
compensar la reduccion de ingresos futuros resultado de un posible aumento de
impuestos, lo que evitaria que la expansion del endeudamiento publico elevara la
demanda agregada. Es por ello que, tanto Barro (1979)'® como Kumar y Woo
(2010) indican que el endeudamiento no potencia el crecimiento, s6lo genera
distorsiones en la actividad econémica que, en ultima instancia, afectan negati-
vamente la actividad econdmica.

Es importante mencionar que, este comportamiento “ricardiano” se observa
principalmente cuando los niveles de deuda son sumamente altos. Sutherland
(1995) apunta a que cuando el endeudamiento es excesivo y prevalece la posibi-
lidad de insolvencia, los diferentes agentes econémicos comienzan a preocuparse
por un posible aumento de impuestos y disminuyen su consumo e inversion,
para generar ahorro que les sirva en el futuro. Sin embargo, si la deuda puablica
permanece en niveles que no pongan en riesgo la capacidad de pago del sector
publico, los agentes no modificardn sus decisiones de consumo e inversion.

Por su parte, Ball y Mankiw (1995) plantean que es necesario disminuir la
incertidumbre de los acreedores y evitar el riesgo de que retiren su capital del pais
para garantizar la sostenibilidad de la deuda publica en el mediano y largo plazo.
Esto es necesario porque una fuerte salida de capital financiero crearia aumentos
en la tasa de interés y aumentaria el costo financiero de la deuda, lo que traeria
presiones para las finanzas publicas.

Es por esta situacién que para lograr que el endeudamiento publico sea sos-
tenible, deben mantenerse niveles que garanticen la solvencia del sector publico y
generen conflanza entre los agentes. Ademais, debe utilizarse como instrumento
de politica contraciclica y destinarse principalmente para inversion publica. De
esta manera, como indica Weale (1994), si se asegura la solidez y la credibilidad
de las finanzas publicas, los riesgos potenciales de una crisis se ven disminuidos.

Lo expuesto en esta seccion, permite sefialar que la contratacion de deuda
por parte del gobierno, per se, no implica efectos negativos para una economia.
Asi, mientras se mantengan las condiciones que garanticen su pago y se genere
confianza entre los acreedores, ademds de evitar afectaciones sobre las decisiones
de los agentes privados que los conduzcan a disminuir sus montos de consumo o

105 Desde 1979, Barro estableci6 el concepto de “equivalencia ricardiana”, el cual sefiala que una politica
fiscal expansiva, impulsada a través del endeudamiento, no incrementara el crecimiento econémico; porque el
comun de las personas tiene un comportamiento racional. Asi, los individuos se enfocan en generar ahorros
que les permitirdn mantener un consumo constante frente a la pérdida de ingresos futuros, cuando se tiene que
repagar la deuda. Por lo tanto, la demanda agregada presente se mantendrd constante aunque el gobierno trate
de impulsarla mediante la expansion del gasto publico.
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inversion, la contrataciéon de deuda publica puede estimular el crecimiento eco-
noémico en el corto, mediano y largo plazo.

Por ello, y ante la dinamica que ha prevalecido en Meéxico durante los tltimos
afios, donde la inercia creciente del gasto publico ha generado fuertes presiones
para las finanzas publicas, resulta conveniente analizar las implicaciones de este
entorno sobre el balance publico, la evolucién de la deuda publica y la sostenibi-

lidad de la politica fiscal.

4.4. El balance piblico como medida de la situacion financiera del pais

El balance del sector publico es el indicador de partida para evaluar el desempefio
de las finanzas publicas de un gobierno y las consecuencias que éste tiene para
garantizar la sostenibilidad de la deuda publica.

Por ello, es importante conocer la contabilidad gubernamental con la que se
construye el balance publico, ya que corresponde a un determinado registro de
fuentes y uso de recursos, donde se precisa qué partidas se incluyen y en qué
lugar se ubican en el balance. Por consiguiente, se mostrara la metodologia con
la que la Secretaria de Hacienda y Crédito Publico (SHCP) construye los indica-
dores del balance y la deuda publica del pais.

4.4.1. Marco conceptual del balance econdmico en México

El balance econdémico o balance publico tradicional se obtiene al restar de los
ingresos presupuestarios el gasto neto presupuestario. De acuerdo con la SHCP
(2018), este resultado debe ser equivalente al financiamiento neto que se obtiene
por parte del Sector Publico.

Los ingresos presupuestarios incluyen la suma de los recursos provenientes de
impuestos, aportaciones a la seguridad social y derechos, contribucion de mejoras
y derechos; asi como los ingresos por venta de capital, bienes y servicios, pro-
ductos y aprovechamientos. En tanto, el gasto neto presupuestario se refiere a la
totalidad de erogaciones distintas del financiamiento realizadas por el Gobierno
Federal, los organismos y empresas de control presupuestario directo y las em-
presas productivas del Estado (EPEs)'®.

El gasto neto presupuestario se puede clasificar en: a) gasto primario y cos-
to financiero y b) programable y no programable. El gasto primario resulta de
descontar el costo financiero, que se refiere a los intereses, comisiones y gastos
relacionados a la deuda publica, al gasto neto presupuestario. Por su parte, el
gasto programable comprende las erogaciones que el Gobierno Federal realiza
para cumplir con sus atribuciones relacionadas con proveer bienes y servicios a la
poblacién, y el gasto no programable corresponde a las erogaciones que se deri-
van del cumplimiento de obligaciones legales como: participaciones, adeudos de

106 Incluye Pemex y CFE.
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ejercicios fiscales anteriores (Adefas), pago de intereses, saneamiento financiero y
programas de apoyo a ahorradores y deudores de la banca.

Con el proposito de describir la implementacion de la politica fiscal, se hara
uso de la meta para el balance presupuestario y del balance primario que a con-
tinuacion se describen.

a. La meta para el balance presupuestario

A partir de 2009, el balance econdémico puede registrar un déficit concorde al
nivel de inversion en el sector de hidrocarburos. Lo cual esta estipulado en la
Ley Federal de Presupuesto y Responsabilidad Hacendaria (LFPRH) en su ar-
ticulo 17, en dicho articulo se menciona que el gasto en inversion de Pemex y
empresas productivas subsidiarias no se contabilizara para la meta de equilibrio
presupuestario.

Posteriormente, la Ley de Ingresos 2015 (LIF) incluyé un parrafo en el arti-
culo 1 donde permite un déficit presupuestario de 2.5% del PIB, del cual 2.0%
corresponde a Pemex y 0.5% a CFE e inversiones de alto impacto econdémico y
social del Gobierno Federal. A partir de la LIF-2016 no se asigna un porcentaje
especifico a cada rubro, so6lo se menciona que se podrd ejercer un déficit por
2.5% del PIB correspondiente a la inversion en la EPEs y en las inversiones de
alto impacto. Y, en la LIF-2018 baj6 el déficit permitido a 2.0% del PIB y cam-
bia la denominacion “inversiones de alto impacto econémico y social del Gobier-
no Federal” a “gasto de inversion del Gobierno Federal”.

b. Balance primario

El balance primario se define como la diferencia entre los ingresos totales, menos
los egresos totales, donde se excluye el costo financiero de la deuda publica y los
pasivos garantizados por el Gobierno Federal que estin asociados con los progra-
mas de apoyo a deudores y ahorradores. De acuerdo con Amieva (2003), debido a
que el pago del costo financiero no es parte del gasto programable, este no consti-
tuye un gasto discrecional y, al reflejar compromisos adquiridos en presupuestos
anteriores, se puede descontar el efecto de los intereses en el déficit fiscal. Es
por ello que la SHCP (2018) menciona que este indicador muestra el excedente
o faltante de recursos financieros para ejercer su gasto, y al excluir el servicio de
las obligaciones adquiridas por el Gobierno en el pasado, refleja el esfuerzo o el
relajamiento fiscal en un ejercicio determinado.
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Recuadro Analitico 4.1 Indicadores fiscales para el analisis de las
finanzas pablicas

Es importante mantener presente que la deuda es una variable de caracter
nominal porque su valor se determina a traves del sistema de precios. Asi
que los indicadores sobre deuda normalmente estan expresados en valores
de mercado.

Deuda como proporcién del PIB

Es el indicador mas comtn en los analisis sobre endeudamiento y soste-
nibilidad de las finanzas publicas. Este indicador nos brinda un parametro
sobre la capacidad que tiene el Gobierno para hacer frente a sus obligacio-
nes financieras porque relaciona el nivel de endeudamiento con la activi-
dad econdmica, lo cual permite hacer comparaciones a nivel internacional.

_ Deuda
"~ PIB

Siguiendo el andlisis de Domar (1944) y con el supuesto de que toda
la deuda encuentra contratada en una misma moneda, la deuda presente
como proporcion del PIB (b) estd determinada por la deuda contratada en
el pasado como proporcion del PIB (b, ) mas el servicio de deuda determi-
nado por la tasa de interés (i) descontando el crecimiento del PIB nominal
(¢) mas el déficit primario presente como proporcion del PIB (d).

1+90)

by = b4 )

+ d;

La férmula antes descrita nos muestra que un pais puede aumentar sus
niveles de deuda y mantener la deuda como proporcién del PIB en el
mismo nivel, siempre y cuando el servicio de deuda y el déficit primario
representen la misma proporcion de la deuda contratada con respecto al
crecimiento del PIB. Un crecimiento del PIB elevado aunado a tasas de in-
terés bajas permitiria incrementar el endeudamiento y, aun asi, disminuir
la deuda como proporcion del PIB.

Balance operacional

En paises altamente endeudados y con inflacién elevada es importante pre-
cisar el impacto de la inflacién sobre el pago de los intereses de la deuda.
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La SHCP (2018), define que el balance operacional es aquel que excluye
del costo financiero el componente inflacionario de la deuda interna, ya
que este monto corresponde a los ingresos por productos financieros de los
acreedores del sector publico federal no financiero y les permite mantener
el valor de sus activos en términos reales. Consecuentemente, este balance
refleja el efecto real de las finanzas publicas sobre la demanda de bienes y
servicios en la economia, en especial durante periodos inflacionarios.

Balance petrolero

El balance petrolero se calcula para estimar el impacto de los ingresos
petroleros sobre las finanzas publicas, y estd definido como la diferencia
entre ingresos petroleros menos el gasto total de Pemex. En tanto, el ba-
lance no petrolero es el resultado de restarle al balance publico tradicional
el balance petrolero.

4.4.2. Evolucion del balance econdmico en México y su importancia para la
sostenibilidad de las finanzas publicas

En los ultimos 10 anos, los déficits fiscales han sido una constante en México. En
particular, durante la ultima década la expansion del gasto neto presupuestario
fue de 6.1 pp del PIB que, en contraste con la dindmica de los ingresos presu-
puestarios, tuvieron un crecimiento de 3.5 pp entre 2007 y 2016; dicha situacion
favorecio la presencia de déficits econdmicos con un rango de entre 0.1y 3.5 pp
en este periodo (Ver Grifica 4.1).

En este contexto, la situacién se exacerbd a raiz de la crisis econémica-fi-
nanciera global de 2008-2009, cuando el gobierno recurrié a la ampliacion del
gasto publico como medida contraciclica. En 2009, el gobierno puso en marcha
el Programa para Impulsar el Crecimiento y el Empleo (PICE), el cual tenia por
objetivo mitigar los efectos adversos de la crisis para favorecer la actividad eco-
noémica y el empleo.

Este programa consistié en aumentar la disponibilidad de financiamiento a
sectores prioritarios y otorgar apoyos para proyectos de infraestructura por un
total de 255.3 miles de millones de pesos (mmp), cifra que representd poco mds
de 2.0% del PIB."” También como medida del PICE, se reconocieron los pasivos
de los proyectos de inversion de infraestructura productiva con registro diferido

107 De acuerdo con el comunicado de la SHCP con fecha de 8 de octubre de 2008. Disponible
en: htep://www.shcp.gob.mx/SALAPRENSA/doc_comunicados_prensa/2008/octubre/comunica-
do_079_2008_08102008_184121.pdf
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en el gasto publico (Pidiregas) de Petréleos Mexicanos (Pemex) como deuda neta
del sector publico presupuestario.'®®

Mis adelante, la disminucion de los precios del petréleo provocod que los in-
gresos petroleros se contrajeran en términos reales 13.3% en 2014 y 32.9% en
2015; situacion que no pudo ser compensada por el aumento real de los ingresos
tributarios de 7.4% en 2014 y 20.4% en 2015.'"” Este comportamiento se vio
reflejado en la reduccién de los ingresos presupuestarios como proporcion del
PIB con respecto a 2013 (ver Grafica 4.1).

Grafica 4.1 Ingresos presupuestarios, gasto neto pagado y balance econémico
(Porcentaje del PIB)
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Fuente: Elaboracion propia con informacién de las estadisticas oportunas de la SHCP.

A partir de 2008, no sélo se observaron déficits econdmicos, también se gene-
raron déficits primarios; con una ligera disminucion de éstos en 2011 y 2013,
aumentos en 2014 y 2015, y una disminucion en 2016. Entre 2009 y 2016 se
alcanzaron déficits primarios en un rango de 0.1y 1.2 pp del PIB.

Formalmente en la literatura especializada, la sostenibilidad fiscal se define
como aquella politica fiscal en la que, el valor presente neto del superéavit pri-
mario del gobierno es igual a su nivel de deuda, lo que garantiza que el sector
publico cuente con suficiente capacidad financiera para cubrir las obligaciones
contraidas. Asi, para evaluar la sostenibilidad de una politica fiscal se utilizan
indicadores basados en el balance primario y en los ingresos publicos. Estos indi-
cadores se emplean para dimensionar los niveles sostenibles en una politica fiscal,
para determinar el monto de ajuste necesario para obtener trayectorias viables.

108 Esta fue una medida contable ya que no tuvo un impacto en la determinacion del SHRFP, debido a que
ya eran considerados como deuda del sector no presupuestario.

109 Para mayor informacioén sobre el aumento de los ingresos presupuestarios se recomienda el articulo “A
tres afios de la Reforma Fiscal... los pendientes” en Revista del Instituto Belisario Dominguez del Senado de la
Republica, Nueva Epoca, Afio 6, nimero 28, abril-junio de 2016.
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En particular, el balance primario permite evaluar si es necesario realizar ajus-
tes en la politica fiscal, mientras que los ingresos tributarios y el gasto publico,
otorgan una caracterizacion de las correcciones que se pudieran implementar con
el objetivo de ubicar a las finanzas piblicas en una senda sostenible. Por lo ge-
neral, una politica fiscal que favorezca la presencia continua de déficits primarios
presentara la necesidad de realizar ajustes para garantizar la sostenibilidad de las
finanzas publicas en el mediano y largo plazo.

Grafica 4.2 Déficit econdmico y primario (Porcentaje del PIB)
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Fuente: Elaboracion propia con informacion de las estadisticas oportunas de la SHCP y el
Banco de Informacién Econémica del INEGI.

Recuadro Analitico 4.2 Limite Maximo de Gasto Corriente Estructural

La Reforma Hacendaria de 2014 introdujo a LFPRH dos conceptos relacio-
nados con el crecimiento en el gasto piblico, tal es el caso del gasto corriente
estructural (GCE)'"” y el limite maximo del gasto corriente estructural (LM-
GCE).'™ A través de ellos se restringe el aumento del gasto publico desti-
nado, principalmente, a gasto de operacion, transferencias y, sueldos y sa-
larios, con respecto al crecimiento del PIB potencial para el proximo afio.

107 Este indicador se define como el monto que resulta de excluir del gasto neto total, las erogaciones por
concepto de costo financiero, participaciones a las entidades federativas, a los municipios y demarcaciones terri-
toriales del Distrito Federal, adeudos de ejercicios fiscales anteriores, combustibles utilizados para la generacion
de electricidad, pago de pensiones y jubilaciones del sector publico, y la inversion fisica y financiera directa de
la Administracién Publica Federal. (Articulo 2, fraccién XXIV Bis de la LFPRH).

108 Este nivel es el resultado de tomar el gasto corriente estructural de la Gltima Cuenta Publica, disponible al
momento de presentar a la Camara de Diputados la Iniciativa de Ley de Ingresos y el Proyecto de Presupuesto
de Egresos de la Federacion; mds un incremento real por cada afio, que deberd ser menor a la tasa anual de
crecimiento potencial del PIB y que serd determinado conforme al Reglamento de la LFPRH. (Articulo 2°,
fraccion XXXII Bis de la LFPRH).
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El gasto corriente estructural propuesto en el proyecto de Presupuesto
de Egresos no podra ser mayor al LMGCE, sin contar a las EPEs y sus
empresas subsidiarias. Y, solamente se podra rebasar, cuando las condicio-
nes econdmicas y sociales lo ameriten y, en estos casos, la SHCP deberd
explicar las razones que lo justifiquen. Ademas, deberd presentar un plan
de ajuste del GCE que recupere el nivel observado antes de la desviacion
como proporcion del PIB potencial, en un periodo menor a tres afios.

Por otro lado, en caso de que se prevea un incremento en el nivel de
ingresos permanentes del sector piblico de al menos 1.0% del PIB, el
GCE podra incrementarse en la medida en que no se supere la proporcion
respecto al gasto neto total observada en el ejercicio fiscal anterior.

Una de las criticas al LMGCE surge de la metodologia para calcular el
PIB potencial, ya que abre la posibilidad de realizar ajustes a la estimacion
del PIB potencial que permitan dar cumplimiento a la regla; lo que puede
poner en entredicho la imparcialidad con la que se realiza la estimacion de
este indicador.

La estimacion del PIB potencial esta estipulada desde 2014 en el Arti-
culo 11 C del Reglamento de la LFPRH, donde se establece que la tasa del
PIB potencial resulta del promedio aritmético de la tasa anual compuesta
del crecimiento real del PIB observado de al menos los 10 anos previos
a la fecha de la estimacion y de la tasa anual compuesta del crecimiento
real estimado del PIB de un méaximo de 5 afios posteriores a la fecha de la
estimacion. Otro aspecto que considerar es que la inica proyeccion oficial
a 5 anos es la que aparece en Criterios Generales de Politica Econémica
(CGPE), que estima la propia SHCP.

Por otro lado, ya que el LMGCE no contempla el gasto de las EPEs y
sus empresas subsidiarias, esto podria evitar frenar el incremento del GCE
cuando el Gobierno Federal obtenga mayores ingresos a los estimados.

4.4.3. Consideraciones del balance econdmico para la inversion piblica

En 2008, se reform¢ el articulo 17 de la LFPRH con el objetivo de que el gasto
en inversion en Pemex no formara parte de la meta del equilibrio presupuestario.
Y, a partir de 2015, la LIF establecié que, para efectos del equilibrio presupues-
tario, no se contabilizaria la inversion de las EPEs, ni de aquellos proyectos de
inversion de alto impacto econémico y social del Gobierno Federal.!"?

112 De acuerdo con Criterios Generales de Politica Econdmica 2015, p. 11, este concepto se refiere a proyec-
tos de infraestructura tales como el Aeropuerto Internacional de la Ciudad de México y los trenes urbanos e
interurbanos de pasajeros.
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La Grafica 4.3 indica que, mientras el promedio de los déficits econdémicos
se ubico en 2.7% del PIB entre los afos 2009 y 2016, para efectos de la meta
para el equilibrio presupuestario, sélo se contabilizaron déficits que en promedio
ascendieron a 0.6% del PIB en dicho periodo.

Grafica 4.3 Déficit economico (Porcentaje del PIB)

m Déficit justificado como equilibrio presupuestario

111
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* Para su cdlculo se le desconté del balance econémico el gasto de inversion fisica en hidrocarburos. En el caso
de 2015 en adelante, se resté el 2.5% del PIB que corresponde a la inversién de las EPEs y en los proyectos de
inversion de alto impacto econémico y social del Gobierno Federal.

Fuente: Elaboracién propia con informacién de las estadisticas oportunas de la SHCP.

La politica deficitaria que arrancé en 2009, ademas de ejercer una funcién con-
traciclica en dicho ano, se justificé con la promocién de mayor inversion publica.
Sin embargo, como muestra la Grafica 4, aunque los niveles de inversion fisica
presupuestaria tuvieron un repunte en 2010 y 2014, con 4.7 y 4.8% del PIB res-
pectivamente; en 2015 y 2016 ésta ha venido a la baja al ubicarse en 4.2 'y 3.7%
del PIB, a pesar de que para estos afios también se excluyo, ademas de la inversion
de Pemex, la inversion de CFE y del Gobierno Federal en proyectos de alto im-
pacto econdmico y social de la meta para el equilibrio presupuestario.

Lo anterior apunta a que, excluir del balance econdémico la inversién de las
EPEs y los proyectos de inversion de alto impacto econémico y social del Gobier-
no Federal para cumplir con la meta de equilibrio presupuestario, no aumento los
recursos destinados a inversion. Por lo que no se puede asegurar que los recursos
destinados a financiar el déficit publico promuevan el crecimiento econémico en
forma que se permita la generacion de finanzas pablicas sostenibles.
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Grafica 4.4 Balance econdmico e inversion fisica piblica en México (Porcentaje
del PIB)
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Fuente: Elaboracién propia con informacién de las estadisticas oportunas de la SHCP
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4.4.4. Requerimientos financieros del sector piiblico

El balance econémico del sector publico no contempla las necesidades de finan-

ciamiento totales del sector publico. Por ello, desde 2001, la SHCP estima los

Requerimientos Financieros del Sector Publico (RFSP) que es la definicion mas

amplia del déficit de las finanzas publicas en México, ya que abarca la diferencia

entre los ingresos y los gastos distintos de la adquisicion neta de pasivos y activos
financieros, e incorpora las actividades del sector privado y social cuando éstas
actuan por cuenta del Gobierno Federal o las entidades subnacionales o EPEs.
La reforma a la LFPRH de 2014, en particular al Articulo 2, fraccién XLVII,
establecié a los RFSP como un ancla fiscal adicional al balance presupuestario.

Por lo que a partir del ejercicio fiscal de 2015 se plantea una meta anual de los

RFSP. El articulo 17 del Reglamento de la LFPRH establece que para calcular

los RFSP, al balance econémico se le debe adicionar las obligaciones financieras

del sector publico no presupuestario, que de acuerdo con la SHCP (2018) in-
cluye:

* Balance tradicional — Es el déficit presupuestario que incluye la inversion de
las EPEs y el Gobierno Federal.

* Requerimientos financieros del Instituto para la Proteccion al Ahorro
Bancario (IPAB) — Representan las necesidades de financiamiento de la enti-
dad después de los apoyos fiscales del Gobierno Federal.

* Obligaciones derivadas del Programa de Apoyo a Deudores de la Banca —
Se refieren a la variacion en el valor de los compromisos de los programas de
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deudores a la fecha de corte, tanto en su versién de descuentos en pago como
reestructuracion en Unidades de Inversion.

* Fondo Nacional de Infraestructura (Fonadin) — Contempla los requerimien-
tos financieros derivados del apoyo al rescate de autopistas concesionadas, asi
como los recursos nuevos que se destinen al desarrollo de infraestructura y
que no hayan sido financiados con gasto presupuestario.

* Pérdida o ganancia esperada de la Banca de Desarrollo y los Fondos de Fo-
mento — A partir de lo estipulado en el articulo 2 de la LIF 2010 y con el ob-
jetivo de que los RFSP estuvieran mejor consolidados, se sustituyé el déficit
por intermediacion financiera de los bancos de desarrollo y fondos de fomento
por la pérdida o ganancia esperada de estas entidades que regula y supervisa
la CNBV. Lo anterior, ya que la constitucion de reservas mds el déficit de
operacion, son los factores que determinan la pérdida o ganancia esperada y
reflejan la evolucion del patrimonio. Por lo tanto, es a través de la variacion de
este indicador esperado, que se dimensiona con mayor precision el costo fiscal
y el cambio en las obligaciones potenciales de dichas instituciones.

* Requerimientos de recursos financieros de Pidiregas de CFE — Son re-
cursos para proyectos de inversion que son autofinanciables, tienen impacto
econdmico cuando se realizan y su registro presupuestario es diferido en el
tiempo.

* Adecuaciones a los registros presupuestarios — En este rubro se consideran
las siguientes transacciones,

a. El componente inflacionario de la deuda indexada. Se incluye en el costo
financiero tanto el pago de los intereses reales, como el ajuste por inflacion
de la deuda indexada.

b. Ingresos por recompra de deuda. Se excluye la diferencia entre el valor
de compra y el valor nominal del monto de los titulos de deuda, que se
recompran en el mercado secundario.

c. Ingresos por colocacion de deuda sobre o bajo par. Si la diferencia que
se obtiene entre el valor de colocacion y el valor nominal de la deuda pu-
blica es positiva, este monto se descuenta del ingreso presupuestario; en
caso contrario, se excluye del gasto publico.

d. Reservas actuariales del Instituto Mexicano del Seguro Social (IMSS) y
del Instituto de Seguridad y Servicios Sociales de los Trabajadores del
Estado (ISSSTE). Estos recursos son destinados para las reservas técnicas
de estos institutos y se consideran como un gasto en inversion financie-
ra, al momento de su recuperacion, contablemente se registran como un
ingreso.

La Grifica 4.5 muestra la meta anual para los RFSP, los RFSP observados y el
déficit presupuestario entre 2008 y 2016. En todos los afios se observa un mayor
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valor de los RFSP con respecto al déficit econémico, con un rango que oscila
entre 0.6 y 1.8 pp del PIB.

Los RFSP tendieron a aumentar con excepcion de 2011, 2013 y 2016. Fue en
2015 cuando alcanzaron un nivel maximo que se ubic6 en 3.5% del PIB, mien-
tras que los valores mas bajo se dan en 2008 con 0.1% del PIB y en 2009 y 2013
con un nivel de 2.3% del PIB.

En el primer afio de la implementacién de la meta anual de los RFSP fue
rebasada por los valores observados por 0.1 pp del PIB. Sin embargo, en 2016 se
cumpli6 con la meta al ubicarse los RESP en 0.7 pp del PIB por debajo.

No obstante, es preciso mencionar que en 2016 el Remanente de Operacion
del Banco de México (ROBM)'" fue de 1.2% del PIB, lo que redujo los RFSP
de 3.8% a 2.6% del PIB. Para 2017, la meta anual de los RFSP planteada fue de
2.9% del PIB, se observo unos RFSP por 1.4% del PIB al considerar un ROBM
por 1.5% del PIB. La meta anual de los RFSP para 2018 es de 2.5% del PIB.

Grafica 4.5 Balance Econdmico y RFSP (Porcentaje del PIB)
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Fuente: Elaboracion propia con informacion de las estadisticas oportunas de la SHCP.

4.5. Deuda pablica en México

Desde 2008 debido a la dinamica expansiva del gasto ptblico, junto al moderado
crecimiento de los ingresos presupuestarios ha llevado a una constante genera-
cion de déficits fiscales. Y dado que el endeudamiento publico es el mecanismo
que se utiliza para financiar el déficit econémico, la deuda pablica ha aumentado.

113 El remanente de operacion del Banco de México es la ganancia que obtiene el Banco de México al vender
las reservas de divisas internacionales cuando el peso se deprecia. El Banco de México recibe mds pesos por
délar con respecto a los que pagé por ellos.
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Por esta situacion, resulta conveniente analizar el marco legal de la deuda del
sector publico, la evolucion de este tipo de financiamiento, asi como las implica-
ciones que ésta tiene para garantizar el crecimiento econémico y la sostenibilidad
de las finanzas publicas.

4.5.1. Marco legal de la deuda piiblica en México

La deuda puablica en México estd regida por la Constitucion Politica de los Esta-
dos Unidos Mexicanos (CPEUM), mientras que su gestién orgdnica estd regu-
lada por la Ley General de Deuda Publica (LGDP), la Ley de Planeacién (LP)
y la Ley Organica de la Administracion Publica Federal (LOAPF). En tanto, su
operacion estd reglamentada por la Ley Federal de Presupuesto y Responsabi-
lidad Hacendaria (LFPRH), la Ley de Disciplina Financiera de las Entidades
Federativas y los Municipios (LDFEFM), la Ley de Ingresos de la Federacion
(LIF) y el Presupuesto de Egresos de la Federacion (PEF).

En cuanto al objetivo de la deuda publica, la CPEUM establece que ésta de-
bera ser emitida para ejecutar obras que produzcan directamente un incremento
en los ingresos publicos. Salvo tres excepciones: 1) cuando el financiamiento sirva
para fines de regulacién monetaria, 2) para operaciones de refinanciamiento o re-
estructuracion, y 3) para solventar alguna emergencia declarada por el Presidente
de la Republica.'™* Asimismo, estd estipulado que el Gobierno Federal es la unica
autoridad facultada para colocar deuda externa.

Por su parte, la LGDP senala que los fondos provenientes del crédito publico
deben servir para garantizar el apoyo de las politicas de desarrollo econdémico y
social del pais, ademas de destinarse a proyectos productivos que generen re-
cursos suficientes para cubrir las obligaciones contraidas y, en general, que estos
recursos sirvan para mejorar la estructura del endeudamiento publico. En este
sentido, la LP sefiala que la SHCP al definir la politica financiera, fiscal y credi-
ticia debe de basarse en el Plan Nacional de Desarrollo (PND).

En materia de administracion del crédito publico, la LGDP y la LOAPF
apuntan a que el Poder Ejecutivo, por conducto de la SHCP, a través de las
iniciativas de la LIF y el PEF, es responsable de determinar los montos de en-
deudamiento interno y externo que necesita el sector publico para financiar sus
actividades; y, de acuerdo a la CPEUM y la LGDP, corresponde al Congreso de
la Unién aprobar dichos montos y de autorizar cantidades adicionales cuando se
presenten condiciones econdmicas extraordinarias.

Lo anterior estd sustentado en el articulo 126 de la CPEUM, el cual establece
que los pagos destinados a cumplir con los créditos contratados deberin estar
previstos en el PEF o alguna ley posterior. Por su parte, en la LIF se fija el mon-

114 El articulo 29 de la CPEUM senala que la declaratoria de estado de emergencia se refiere a casos de
invasion, perturbacion grave de la paz publica, o de cualquier otro que ponga a la sociedad en grave peligro o
conflicto.
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to de los recursos crediticios, tanto internos como externos, que podra contratar
el Gobierno Federal, y desde 2015, Pemex y CFE. Es por esta situacion que, de
conformidad con la fraccion VIII del articulo 73 de la CPEUM, es a través de
la LIF y el PEF, que el Poder Legislativo autoriza al Poder Ejecutivo, tanto la
contrataciéon de deuda piblica como el pago de la misma.

Finalmente, para dar seguimiento a la evolucion de la politica de crédito pa-
blico, la LFPRH establece que el Poder Ejecutivo, a través de la SHCP, debe
entregar al Congreso de la Unioén informes trimestrales que detallen la evolucion
de la deuda publica, donde se incluya los montos de endeudamiento neto, el canje
o refinanciamiento de obligaciones del Erario Federal, y el costo total de las emi-
siones de deuda publica interna y externa.

Ademis, la informacién acerca del costo financiero de la deuda debe detallar
la tasa de interés o rendimiento que se pagara, las comisiones, el plazo y el monto
de la emision; donde se presente un perfil de vencimientos para la deuda pablica
interna y externa, asi como la evolucién de las garantias otorgadas por el Gobier-
no Federal.

4.5.2. Composicion de la deuda piiblica

La LGDP sefiala que la deuda publica son las obligaciones de pasivo, directas
o contingentes, que se derivaron de la contratacién, en moneda nacional o ex-
tranjera, de empréstitos o préstamos a cargo del (i) Poder Ejecutivo Federal y
sus dependencias, (ii) el Gobierno de la Ciudad de México, (iii) los organismos
descentralizados, (iv) las empresas de participacion estatal mayoritaria, (v) las
instituciones de banca de desarrollo, las organizaciones nacionales auxiliares de
crédito, las instituciones nacionales de seguros y las de fianzas, (vi) las EPEs
y sus empresas productivas subsidiarias, y (vii) los fideicomisos en los que el
fideicomitente sea el Gobierno Federal o alguna de las entidades mencionadas
anteriormente.

Para llevar su contabilidad, la deuda neta del sector publico presupuestario
resulta de sumar las deudas publicas netas del Gobierno Federal y las EPEs. En
tanto cada uno de estos financiamientos netos, corresponde a su respectivo in-
dicador de deuda publica bruta, menos los activos o disponibilidades financieras
que se tienen y representan ingresos para soportar las obligaciones contratadas.

Anialogamente, al quitarle al monto de deuda bruta de la banca de desarrollo
las disponibilidades financieras de estas entidades, se obtiene la deuda neta de la
banca de desarrollo. Con este resultado mas la suma de la deuda neta del sector
publico presupuestario, se calcula el valor de la deuda neta del sector publico
federal.

Por otro lado, la moneda en que se contraté permite clasificar la deuda pa-
blica en interna o externa. Esta desagregacion es mostrada tanto en los informes
trimestrales que la SHCP presenta al Congreso de la Unién, como en la Cuenta
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Publica, ademis se presenta por tipo de usuario, i.e. los montos correspondientes
al Gobierno Federal, a las EPEs y a la Banca de Desarrollo.

Pese a que, la deuda neta del sector publico federal es un buen indicador de
la posicion financiera del pais, éste deja afuera las obligaciones netas del sector
publico no presupuestario. La SHCP (2018) senala al Saldo Histérico de los
Requerimientos Financieros del Sector Publico (SHRFSP) como la medida mas
amplia de deuda neta, el cual estd compuesto por “los pasivos que integran los
RFSP menos los activos financieros disponibles, en virtud de la trayectoria anual
observada a lo largo del tiempo de los citados requerimientos”, que es igual a la
suma de las deudas netas del sector publico presupuestario y no presupuestario.

Especificamente, el articulo 17 del Reglamento de la LFPRH sefiala que, para
calcular el nivel de deuda neta del sector publico no presupuestario, y con ello
integrar el SHRFSP, deben considerarse los siguientes rubros:

* Obligaciones del Instituto para la Proteccion al Ahorro Bancario (IPAB).

* Obligaciones derivadas del Programa de Apoyo a Deudores de la Banca.

* TFondo Nacional de Infraestructura (Fonadin).

 Peérdida o ganancia esperada de la Banca de Desarrollo y Fondos de Fomento.

* Proyectos de inversion de infraestructura productiva con registro diferido en
el gasto publico (Pidiregas) de CFE.

El cuadro 4.1 muestra la composicion de la deuda neta del Sector Publico Fe-
deral, asi como el Saldo Historico de los Requerimientos Financieros del Sector

Publico (SHRFSP).



Mario lvan Dominguez Rivas y Juan Manuel Andrade Herndndez

Cuadro 4.1 Clasificacion de la deuda piblica y el saldo histérico de los
requerimientos financieros del sector pablico al cierre de 2016
(Miles de millones de pesos-mmp y porcentaje del PIB)

Deuda Neta del Sector
Publico Federal
9,693.2 mmp 49.6%

r, J
Deuda neta del sector publico

presupuestario
8,759.1 mmp 44.8%

Saldo Histdrico de los Requerimientos
Financieros del Sector Publico
9,797.4 mmp 50.1%

~n

—

Deuda neta del sector publico
no presupuestario
1,038.3 mmp 5.3%

"N

L

Deuda neta de la banca

de desarrollo
934.1 mmp 4.8%

+

A N
I I

Deuda bruta de la I

+ Obligaciones del Instituto para la
Proteccion del Ahorro Bancario

I Deuda neta del Deuda neta de las I I

892.2 mmp 4.6%

+ Obligaciones del Programa de
Apoyo a Deudores de la Banca
52.0 mmp 0.3%

Gobierno Federal
7,244.2 mmp 37.1%

~

empresas productivas
del Estado_/1
1,514.9 mmp 7.8%

+ Obligaciones del Fondo Nacional
de Infraestructura
2153 mmp 1.1%

+ Pérdida o ganancia esperada de la
Banca de Desarrollo y los Fondos
de Fomento

Deuda bruta
del Gobierno
7,448.0 mmp 38.1%

Activos financieros

Deuda bruta de las empresas!

productivas del Estado
2,145.4 mmp 11.0%

Disponibilidades

Banca de Desarrollo_/2
341.0 mmp 1.7%

Disponibilidades
-593.1 mmp -3.0%

-275.0 mmp -1.4% del Gobierno Federal

203.8mmp 1.0%

630.5 mmp 3.2%

+ Pasivos de pidiregas de la CFE
L 153.9mmp 0.8%

=+ Activos financieros
internos del Gobierno;
Federal
172.8 mmp 0.9%

=+ Activos financieros
Externos del Gobiernq
Federal
30.9 mmp 0.2%

m Partida Informativa

Deuda Bruta Interna Deuda Bruta externa

del Gobierno Fedeeral + del Gobierno Federal
5,620.3 mmp 28.8% 1,827.6 mmp 9.4%

Deuda Bruta
=== del Gobierno Federal
7,448.0 mmp 38.1%

+ Valores Gubernamentales
4,915.3 mmp 25.2%

+ Mercado de capitales
1,273.5 mmp 6.5%

+ Fondo de Ahorro S.AR
115.2 mmp 0.6%

+ Organismos Financieros
Internacionales
515.2 mmp 2.6%

=+ Obligaciones derivadas de la
Ley del ISSSTE
147.5 mmp 0.8%

=+ Comercio Exterior
38.9 mmp 0.2%

+ Bonos de pensiones
de Pemex
137.6 mmp 0.7%

+ Otros
143.61 mmp 0.7%

_/1 Incluye Pemex y CFE.

_/2 Incluye Banobras, SHF, Bancomext, Nafin, Financiera Nacional y Bansefi.

Fuente: Elaboracion propia con base en el Andlisis del Informe de Avance de Gestion Financiera 2015 de
la ASF, actualizado a 2016 con datos de la SHCP.
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4.5.3. Evolucion de la deuda piiblica en México

El continuo aumento del gasto publico en México, junto con la evoluciéon mode-
rada de los ingresos presupuestarios, provoco la presencia de déficits econémicos
que fueron financiados con endeudamiento publico. Incluso, después de la crisis
econdmica financiera global de 2008-2009, el desbalance de las finanzas publicas
propicio que los RESP se ubicaran en promedio en 2.7% del PIB entre 2009 y
2016, con disminuciones en 2011, 2013 y 2016, y un nivel maximo en 2015 con
3.5% del PIB. Situacién que favorecio las trayectorias ascendentes de la deuda
neta del sector publico y el SHRFSP.

Entre 2007 y 2016 el SHRFSP creci6 22.0 pp del PIB, mientras que la deuda
neta crecié 32.5 pp del PIB. Al crecer mas la deuda neta con respecto al SHR-
FSP, la brecha entre ambos indicadores ha tendido a disminuir, de tener un
diferencial de 12 pp del PIB en 2008 pas6 a una brecha de s6lo 0.5 pp en 2016.

La reduccién del diferencial entre el SHRFSP y la deuda neta del sector
publico se explica principalmente por el reconocimiento de los pasivos de los
Pidiregas de Pemex como deuda del sector publico presupuestario en 2009 y por
un cambio en la metodologia de medicién en el SHRFSP con respecto a la banca
de desarrollo y fondos de fomento a partir de 2010.

En 2008, como parte de la implementacion del PICE, se aprobd una reforma
ala LFPRH en articulo 32 para eliminar el esquema de inversion Pidiregas, por
lo que el 31 de enero de 2009 se hizo el registro contable y presupuestario de
las obligaciones contraidas anteriormente bajo este esquema, lo que significé un
aumento en la deuda publica por 8.2 pp del PIB, deuda que ya se contemplaba en
la estimacion del SHRFSP. De manera que en 2009 la diferencia entre la deuda
netay el SHRFSP fue de 4.8 pp del PIB.

Por su parte, en 2010 se afiadio en el Articulo 2 de la LIF, que para efectos
de calcular el balance de la banca de desarrollo para integrar los RFSP; se consi-
deraria la pérdida o ganancia por intermediacion financiera, a la diferencia en el
capital contable del afo correspondiente, en lugar del déficit por intermediacion
financiera que s6lo contempla el otorgamiento neto de crédito mas el déficit por
operacion, como se calcula para el caso de la deuda neta. Los CGPE-2010 ex-
plican que la modificacion se realizo porque contablemente el déficit de la banca
de desarrollo suponia que todo el crédito otorgado era un gasto, aunque en la
practica la recuperacion de dicho monto era casi total.

En la practica, la pérdida o ganancia esperada de la banca de desarrollo nor-
malmente da por resultado una ganancia, lo que disminuye los pasivos contabili-
zados en el SHRFSP. Por su parte, la deuda neta de la banca de desarrollo consti-
tuye un pasivo en la deuda neta del sector publico. Por ello, este cambio permitid
reducir ain mis la diferencia entre el SHRFSP y la deuda neta del sector publico.

Adicionalmente, desde 2009 han ido disminuyendo las necesidades de finan-
ciamiento del IPAB y del Fondo de Apoyo al Rescate Carretero (FARAC), lo que
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se vio reflejado en una menor participacion del sector publico no presupuestario
en el SHRFSP y, en consecuencia, una reduccion del diferencial entre el SHR-
FSP y la deuda neta del sector publico.

Grafica 4.6 Deuda neta del sector piblico, SHRFSP (Porcentaje del PIB)

‘ Saldo Histoérico de los Requerimientos Financieros del Sector
Publico

2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016

Fuente: Elaboracién propia con informacién de las estadisticas oportunas de la SHCP.

Los RFSP son presentados como la medida mas amplia del balance fiscal. En
este sentido, de acuerdo la SHCP (2018), nos proporcionan de forma mas inte-
gral las necesidades de financiamiento del sector publico federal y las de terceros
que actan por cuenta del Gobierno para cumplir con las politicas publicas. Sin
embargo, las modificaciones en su contabilidad, junto a la disminucién de las
obligaciones financieras del sector no presupuestario, han equilibrado los montos
del SHRFSP con la deuda neta del sector publico.

En consecuencia, en 2016 ambos indicadores presentan montos similares de
nivel de deuda. Y, de mantenerse la tendencia en las variables, es posible que la
deuda neta para los siguientes afios sea superior al SHRFSP.

4.6. Manejo, transparencia'y
trazabilidad de los recursos de deuda piblica

Tanto la literatura econémica como el marco legal concuerdan en que la deuda
publica se debe canalizar a inversion. Por lo tanto, es necesario garantizar que los
proyectos que se fondean con este mecanismo sean capaces de generar recursos,
al menos suficientes, para repagar las obligaciones contraidas; ademds de que
deben incorporar una vision de mediano y largo plazo, que busque promover la
creacion de beneficios sociales e impulsar el crecimiento econdmico.

Por ello, resulta conveniente analizar si el reciente favorecimiento de la pre-
sencia de déficits econdmicos ha servido para impulsar la inversion publica en
Meéxico. En este contexto, si bien entre 2007 y 2016 la deuda neta del sector
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publico y el SHRFSP han presentado trayectorias crecientes, esta expansion no
se ha visto reflejada proporcionalmente en una expansion de la inversion publica.
Si consideramos el periodo posterior a la crisis de 2008-2009, mientras que el
SHRFSP present6 un incremento en términos del PIB de 14.9 pp entre 2010 y
2016; el nivel de inversion publica fisica presupuestaria permanecio en 4.4% del
PIB en promedio, con disminuciones en 2015y 2016 al ubicarse en 4.2% y 3.7%
del PIB, respectivamente (Ver Gréficas 4.4 y 4.6).

Ante esta situacion, y con la intencién de conocer el uso especifico de los
recursos obtenidos mediante el endeudamiento publico, la ASF en su auditoria
de desempefio de 2014 sobre la politica de deuda del Gobierno Federal, muestra
dictamenes para promover la transparencia en el manejo y uso de los recursos fi-
nancieros. Estas recomendaciones toman particular relevancia para que el crédito
publico sea una herramienta efectiva y logre impulsar la actividad econémica no
solo en el corto plazo, sino que potencialice el crecimiento.

Especificamente, conforme a la LGDP y el Reglamento Interior de la SHCP,
la ASF (2014) indico que Hacienda no acredité cuil fue el proceso de aprobacion
para los proyectos y programas que requirieron deuda publica para su realizacion,
tampoco certifico contar con el registro que permitiera trazar el destino de los
recursos que fueron captados de forma particular y global a través de las entida-
des del Gobierno Federal; por lo que no fue posible corroborar si se integraron
correctamente los RFSP.'"

Ademis, la ASF menciona que no se avalé que los proyectos y programas
estuvieran aprobados conforme a la capacidad de pago de las entidades del sector
publico, y que la SHCP tampoco preciso la lista de las instituciones que requirie-
ron los financiamientos, ni el calendario de pagos de dichas dependencias.

Asimismo, la ASF establece que no fue posible identificar las acciones de vi-
gilancia que la SHCP debe seguir para que las entidades garanticen el pago de la
deuda aprobada, ni la supervision permanentemente que esta dependencia debe
realizar sobre el desarrollo de los programas de financiamiento aprobados.!'®

Por lo que, para impulsar la transparencia en el manejo de la deuda del Go-
bierno Federal, la ASF recomienda que la Secretaria de Hacienda implemente
mecanismos de control para documentar la aprobaciéon de los proyectos y los
programas que requieren deuda publica para su realizacion, vigilar la capacidad de
pago de las entidades que contraten los financiamientos, y contar con un registro
sobre el destino de los recursos captados en su forma particular y global.

Por otro lado, la ASF también propone que en el Paquete Econdmico y en
la Cuenta Publica, se identifiquen los proyectos de inversion de alto impacto del

115 Informacién disponible en la auditoria de desempefio de la ASF numero: 14-0-06100-07-0442 GB-
038, pdginas 6 y 10. Disponible en: https://www.asf.gob.mx/Trans/Informes/IR2014i/Documentos/Audito-
rias/2014_0442_a.pdf.
116 Ibidem pagina 8.
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Gobierno Federal que no contabilizan para efectos del equilibrio presupuestario y
que sirven como referencia para aprobar anualmente la meta de balance; ademas
de incluir informacién que permita catalogarlos por ramo, entidad o empresa
productiva, asi como el monto de financiamiento, en cifras nominales y como
proporcion del PIB, junto con los beneficios econdmico y sociales que crearian.
Sin embargo, dado que en la LIF-2018 se redefinié “inversiones de alto impacto
economico y social del Gobierno Federal” a “gasto de inversion del Gobierno
Federal”, se pediria que la SHCP precisara que inversiones del Gobierno Federal
fueron financiadas con la contratacion de deuda.

En este sentido, los indicadores que presenta la SHCP permiten determinar el
grado de endeudamiento de la economia mexicana, pero no son suficientes para
determinar si la politica de endeudamiento del Gobierno cumple con el marco
normativo. Puesto que con la informacion publica no se puede asegurar si los
recursos que se obtienen a través del crédito publico se utilizan para los fines
convenidos que, conforme a la LGDP, deben destinarse para impulsar la politica
de desarrollo econémico y social.

Es por ello que, la transparencia y la trazabilidad de los fondos provenientes
del crédito publico son elementos fundamentales para asegurar el adecuado fun-
cionamiento de la politica fiscal y la evolucion de la actividad econémica. Ademas
de contribuir a dar certeza a que el endeudamiento presente serd sostenible a
traves del tiempo.

En este contexto, en 2014 el FMI y el Banco Mundial publicaron un docu-
mento en conjunto titulado “Nuevas directrices para la gestion de deuda publica”,
donde emiten una serie de recomendaciones para garantizar la correcta admi-
nistraciéon de la deuda piblica. En términos generales, las sugerencias apuntan
a que los fines del endeudamiento deben estar claramente definidos y ser de do-
minio publico, asi como generar certeza sobre los costos y los riesgos asociados.
Ademas, las instituciones a cargo de manejar el crédito publico deben precisar
sus objetivos, roles y responsabilidades. Estas acciones permitiran fortalecer la
calidad en la gestion de la deuda publica, robustecer la operacion de sus sistemas
financieros, mejorar su posicién ante la presencia de choques financieros'” y fa-
vorecer la salud de las finanzas publicas.

Asimismo, para lograr una mayor trazabilidad del monto derivado del crédito
publico se podria contemplar la consolidacion de los estados de resultados del
aparato gubernamental, donde de una forma sencilla se expliquen los costos, los
beneficios y la asignacion de los recursos de la politica de endeudamiento. Esta
tarea presenta importantes retos, debido a la coordinacion interinstitucional que
se necesita para integrar la informacién y poder dimensionar correctamente los
activos y pasivos del sector publico.

117 Como podria ser alzas en las tasas de interés o depreciacion del tipo de cambio.
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Particularmente, para lograr este cometido se puede favorecer la colaboracion
entre las entidades del sector publico a fin de elaborar una evaluaciéon unificada
de sus balances, donde concretamente se transparente en qué se utilizan aquellos
recursos provenientes de la colocacién de deuda publica y que justifican el ejer-
cicio de los déficits fiscales.

El monto de financiamiento destinado a inversion para proyectos de las EPEs
y pertenecientes al Gobierno Federal deben ser del dominio publico, asi como
sus objetivos de implementacion, con el propésito de darles seguimiento y eva-
luar su desempeno. Esto, ademads de favorecer las buenas practicas en materia de
transparencia y trazabilidad de recursos, permitira evaluar el cumplimiento de los
objetivos que deben estar relacionados con beneficios sociales y econdmicos para
garantizar la sostenibilidad de las finanzas del pais.

Si bien, en México la practica de transparentar los fines del crédito publico
se ha visto fortalecida por el marco legal de la deuda al establecer como norma
institucional la rendicién de cuentas de todas las entidades involucradas, existen
oportunidades para mejorar la informacién sobre la composicion y el uso detalla-
do de los fondos procedentes del endeudamiento publico.

4.7. Riesgos asociados a la sostenibilidad de las finanzas pablicas

Las secciones anteriores identificaron areas de oportunidad para que las autori-
dades robustezcan el entorno institucional, de manera que en México se mejore
la operacion, la transparencia y la trazabilidad de los recursos provenientes del
crédito publico. Mas ain, apuntan a la necesidad de considerar y reportar aquellos
factores que comprometen la sostenibilidad fiscal.

Otro aspecto a considerar son los incrementos en la deuda publica que pro-
vienen principalmente de ajustes medibles en el acervo y el flujo de la deuda.
Estos ajustes se deben principalmente a la adquisicion de activos financieros y a
la cobertura de obligaciones contingentes por parte del sector privado. Jaramillo
et al. (2016) senalan que el aumento de la deuda publica resultado de hacer frente
a pasivos contingentes estd asociado a una mayor probabilidad de experimentar
una senda insostenible para las finanzas publicas y estd altamente correlacionado
con la ocurrencia de crisis econdmicas, las cuales representan un costo promedio
mundial de 6.0 pp del PIB e imponen gran presion sobre las finanzas publicas.

Por ello, Bova ez al. (2016) y Jaramillo ez al. (2016) concuerdan en que un
marco institucional fuerte, transparencia fiscal y menos volatilidad en el creci-
miento econémico, son elementos clave para enfrentar de manera apropiada el
pago de pasivos contingentes. Esta situacion, muestra la importancia de generar
analisis que dimensionen correctamente el posible impacto que tendrian los pa-
sivos contingentes en la acumulacion de deuda en caso de que el Gobierno tenga
que hacerles frente y, con base en ello, establecer mecanismos pertinentes para
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cubrir estas obligaciones, para evitar que se comprometa la posicién financiera
del Gobierno. Con ello se reducirian los riesgos inherentes a incrementos despro-
porcionados de deuda publica.

En este sentido, Bova ez al. (2016) encuentran que la adquisicion de pasivos
contingentes, aunado a la depreciacién de la moneda provocan crecimientos in-
esperados en la relacion deuda a PIB, con costos fiscales altos. Por esta razon, en
la siguiente seccion se presentan los riesgos de las finanzas publicas asociados los
pasivos contingentes y al tipo de cambio.

4.7.1. Pasivos contingentes

De acuerdo con el FMI (2013), los pasivos contingentes son aquellos compro-
misos que surgen de un evento particular, unico y aislado, el cual puede tener
su origen en diferentes fendémenos, tanto naturales como sociales, como podrian
ser desastres naturales y crisis bancarias. Dichos pasivos pueden ser explicitos e
implicitos; los explicitos implican obligaciones establecidas en la Ley o en un
contrato; mientras que los implicitos son una obligacion moral o una responsa-
bilidad del gobierno que, aunque no estan establecidos en un contrato o norma-
tividad, se basan en las expectativas de la gente, presiones politicas o en el papel
que la sociedad le otorga al Estado.

Bova et al. (2016) identifican siete posibles causas de los pasivos contingentes:
(i) sector financiero, (ii) empresas gubernamentales, (iii) gobiernos subnacio-
nales, (iv) desastres naturales, (v) sector privado no financiero, (vi) conflictos
legales, y (vii) asociaciones publico-privadas.

La importancia que guardan los pasivos contingentes con las finanzas publicas
es que pueden elevar la deuda poniendo en riesgo su sostenibilidad. Cebotari e
al. (2009) y Gooptu y Primo (2010) apuntan que, en las ultimas décadas, los pa-
sivos contingentes fueron la principal causa que motivo el aumento de los niveles
de deuda publica entre las naciones. Y, de acuerdo a Polackova (1998), son la
razon por la que diversos gobiernos han enfrentado inestabilidad fiscal. Por esto,
los sistemas fiscales deben reconocer estos pasivos y dimensionar los posibles
costos antes de su realizacion.

Para la economia mexicana, Bova et al. (2016) identifican cinco episodios en
los cuales se han enfrentado pasivos contingentes: 1) Entre 1994 y 1996, rescate
bancario tras la crisis de 1994-1995, lo que origin6 un aumento en la deuda pa-
blica cercano a 19.3 pp del PIB; 2) Entre 1995 y 1998 rescate a las finanzas esta-
tales, con un impacto de 1.0 pp del PIB; 3) Entre 1995 y 1999, apoyo financiero
a diversos grupos de deudores de la banca por un monto equivalente a 4.2 pp del
PIB; 4) En 1997, rescate carretero que implico un pasivo contingente de 1.6 pp
del PIB; 5) Finalmente, entre 2004 y 2006, apoyo a los gobiernos subnacionales,
por un monto aun no estimado.



178 Déficit fiscal y deuda piblica en México. En busca de su sostenibilidad

En la actualidad, los CGPE-2018 presentan estimaciones sobre los riesgos

fiscales de largo plazo y la presencia de pasivos contingentes:

a.

La evolucion de la piramide demogrifica y las presiones que ésta pone sobre
los sistemas de salud y pensiones, para 2016 el pasivo pensionario del ISSSTE
en términos del PIB alcanz6 27.7%, del IMSS fue de 12.7%, de Pemex fue
de 6.2%, de CFE fue de 2.6%, y otros fue de 1.6%, lo que da un pasivo con-
tingente total para el sistema de pensiones de 50.8% del PIB. Sin embargo, es
importante mantener presente que este tipo de pasivo se va solventado a través
del tiempo conforme las personas accedan a sus fondos de pension.

El riesgo fiscal asociado a la banca de desarrollo y un posible incumplimiento
en el servicio de los créditos directos o en el ejercicio de las garantias otor-
gadas, a junio de 2017 el saldo de la cartera de crédito directo representd
4.9% del PIB y la cartera garantizada, las bursatilizaciones hipotecarias y el
capital de riesgo fue equivalente a 1.4% del PIB. Sin embargo, se considera
poco probable la formacién de un pasivo financiero para este sector, debido
a que los créditos se han originado bajo estindares rigurosos y se encuentran
respaldados.

Seguro de depositos a cargo del IPAB, el cual tiene que cubrir el Gobierno
Federal y sirve para respaldar determinado monto de ahorro de los usuarios
del sistema financiero en caso de insolvencia de alguna institucion financiera.
Al igual que en el caso de la banca de desarrollo, CGPE-2018 indica que la
probabilidad de que se materialice este pasivo es reducida debido a que el
sistema financiero mexicano mantiene su solidez y se encuentra bien capita-
lizado.

Los Pidiregas de CFE, los riesgos atribuidos a éstos pasivos ya estin reco-
nocidos en el SHRFSP y representan una obligacién de pago a cargo de la
empresa que los contrae.

Posibles desastres naturales como huracanes y tormentas tropicales. CGPE-
2018 indica que si los efectos de los desastres naturales rebasan la capacidad
financiera de las entidades federativas se cuenta con el Fondo de Desastres
Naturales (Fonden), y que con los objetivos de proteger las finanzas publicas
y potenciar los recursos del fondo en caso de eventos extremos; el Gobierno
Federal mantiene contratados instrumentos financieros para transferir los im-
pactos hacia los mercados internacionales especializados en seguros.

Algunos pasivos contingentes ya han sido enfrentados por el Gobierno Federal.
Por ejemplo, con respecto al sistema de pensiones, la aprobacion de la reforma
a la Ley del Instituto de Seguridad y Servicios Sociales de los Trabajadores del
Estado (ISSSTE) de 2008 implico un nuevo sistema de pensiones y el recono-
cimiento de un pasivo pensionario del orden de 291.4 mil millones de pesos,
equivalentes al 2.4% del PIB.
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En los ultimos afios, una de las principales fuentes de pasivos contingentes
provino de los rescates financieros que se implementaron tras la crisis econémica
y financiera global de 2008-2009. También se ejercieron acciones para sanear
las finanzas de los gobiernos subnacionales, apoyar a las empresas propiedad del
Estado, asi como para poder hacer frente a los efectos negativos de los desastres
naturales y otras obligaciones legales.

Al dimensionar de manera adecuada los pasivos contingentes podremos pre-
venir posibles gastos que, en caso de tener que recurrir a la deuda para solventar-
los, podria afectar de manera sensible la posicion fiscal del gobierno.

4.7.2. Tipo de cambio

La ASF (2011) realiz6 un estudio llamado “Evaluacion de la politica pablica de
deuda” en el que divide el comportamiento de la deuda publica por administra-
cion presidencial desde diciembre de 1970 a junio de 2012. Encuentra que existe
discrepancia entre el déficit presupuestal y el endeudamiento neto, lo cual, se
explica a partir de la LIF de 2002 por el diferencial entre los valores de colocacion
y el valor nominal de los valores gubernamentales. Asimismo, indica que otro
factor de discordancia proviene de los efectos de la devaluacion o depreciacion''®
del peso mexicano.

La publicacién apunta a que movimientos en el tipo de cambio pueden traer
efectos significativos para el saldo de la deuda publica. En este marco, la ASF
indica que el crecimiento de la deuda entre diciembre de 1982 y diciembre de
2011 se conforma en 72.1% por endeudamiento neto y un 27.9% por la variacion
del tipo de cambio. Y, que fue el periodo entre 1989 y1994 donde mas impactd
la depreciacion del peso frente al dolar al incremento al saldo de la deuda bruta,
correspondiéndole el 87.5%.

Entre 2013 y 2016, con base en la informacién de finanzas publicas de la
SHCP, se puede calcular que el aumento de la deuda publica fue de 4,437,543.7
millones de pesos, de los cuales 77.4% correspondieron al flujo de endeudamien-
to neto y 22.6% se debieron al efecto de la depreciacion cambiaria, al pasar de un
tipo de cambio de 13.0 a 20.7 pesos por dolar en dicho periodo.'”’

El efecto de la depreciacion cambiaria en el aumento del saldo de la deuda
publica serd mayor en la medida en que la deuda externa comprenda una mayor
proporcion con respecto a la deuda total y, viceversa. En este sentido, CGPE-
2018 estima que la deuda externa como proporcion de la deuda bruta total se
ubica en 34.5% a julio de 2017. Esto como resultado de la politica de deuda

118 Se usa el término “devaluacion” cuando el tipo de cambio es determinado por el Gobierno, y el término
“depreciacion” cuando es el mercado el que determina el tipo de cambio.

119 La metodologia para estimar el efecto de la depreciacion cambiaria consiste en obtener la diferencia entre
el crecimiento del saldo de la deuda con respecto al endeudamiento neto observado, montos que son reportados
anualmente en la Cuenta Piblica.



180 Déficit fiscal y deuda piblica en México. En busca de su sostenibilidad

que, de acuerdo con el Plan Anual de Financiamiento 2018, se ha favorecido el
endeudamiento interno y sélo recurrido al endeudamiento externo cuando los
mercados internacionales son favorables.

Con respecto al marco legal, la LIF fija el monto de los recursos crediticios
internos y externos que podrd contratar el Gobierno Federal y sus EPEs, sin
embargo, se permite rebasar los limites de deuda interna o externa, siempre y
cuando, en el agregado no rebase el limite total. Por tanto, a través de la LIF no
se garantiza que la deuda interna y externa permanezcan en determinadas pro-
porciones en la deuda total.

No obstante, los riesgos para la sostenibilidad de las finanzas pablicas no se
acotan Unicamente a los antes mencionados. Jaramillo et al. (2016) sefialan otros
factores que podrian aumentar el endeudamiento publico como son: la desacele-
racion del crecimiento econémico y una alta volatilidad del mercado financiero
internacional.

Conclusiones y consideraciones finales

La contratacion de deuda por parte del Gobierno es una herramienta de la politi-
ca fiscal para promover el crecimiento y el desarrollo econémico, sin embargo, un
uso excesivo de ella podria poner en riesgo a las finanzas publicas y ser perjudicial
para la actividad econémica. De aqui surge la necesidad de contar con un marco
normativo que incentive mejoras en la aplicacion de la politica de deuda a través
de la generacion de las condiciones necesarias para poder dar seguimiento, desde
el origen hasta el destino, de los recursos obtenidos mediante la contratacion de
deuda.

El destino de dichos recursos deben ser inversiones que incentiven el creci-
miento econdémico. En este sentido, insistir en la recomendacién de la ASF a la
SHCP en que implemente mecanismos de control que permitan documentar la
aprobacién de los proyectos y los programas que seran financiados con deuda
publica, de manera en que se especifiquen los beneficios que se obtendrin como
resultado de su ejecucion.

Por otro lado, es importante que la politica de deuda contemple posibles au-
mentos en la deuda piblica que podrian ser resultado de la absorcion de pasivos
contingentes, depreciacion del tipo de cambio o cualquier otro riesgo que pueda
poner en riesgo la sostenibilidad de las finanzas publicas. Por ello, la necesidad de
implementar mecanismos de prevencidn, asi como mantener un nivel de deuda
que permita al Gobierno hacer frente a cualquier choque negativo que afecte a la
actividad econémica.

Para que esto sea posible, es fundamental impulsar la transparencia en el ma-
nejo de la deuda del Gobierno Federal, que se promuevan inversiones que mejo-
raran las condiciones de infraestructura publica y ser conscientes de la capacidad
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de absorcion de deuda, con el objetivo de que el Gobierno pueda disponer de esta
herramienta cuando sea necesario. Asi, de acuerdo con Weale (1994), se asegura
la solidez y la credibilidad en las finanzas publicas, de forma que los riesgos po-
tenciales de una crisis se ven disminuidos.
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5.1. Introduccion

De manera informal, el término de sostenibilidad fiscal puede entenderse como
el nivel de ingreso que permitira soportar el gasto y las obligaciones financieras
del sector publico actualmente y en el futuro. Para lograr esto, ex ante se calcula
el déficit primario para definir los ajustes en los ingresos tributarios o en el gasto
publico que cumpliran las restricciones presupuestales del gobierno en el tiempo.

Formalmente, la literatura define sostenibilidad fiscal como aquella politica tal
que el valor presente neto del superavit primario del gobierno es igual a su nivel
de deuda publica, lo que permitira que el sector publico cuente con capacidad
fiscal para pagar su deuda. Por ello, la sostenibilidad fiscal se puede interpretar
como el disefio de un plan a futuro de politica fiscal. En dicho plan, se especi-
fican las sendas de ingresos y gasto publico que cumplirdn con las restricciones
presupuestarias del gobierno antes de su realizacion y se impide un aumento
desmedido de la deuda publica para evitar un impacto indeseado sobre una eco-
nomia.

Mientras que en una orientacion ex post, la restriccion del sector publico se
cumple debido a que se realizan ajustes periodo a periodo para que esto suceda
asi; bajo un criterio de sostenibilidad fiscal, se definen aquellos niveles y ajustes
que satisfacen la restriccion en el tiempo antes de su realizacion, lo que a su vez
genera la capacidad de cubrir las obligaciones financieras del sector publico. Sin
embargo, a pesar de trazar este plan, existe el riesgo de la presencia de choques
adversos que modifiquen los valores sostenibles, por lo que la formulacion de
un proyecto razonable depende de las condiciones especificas de cada pais y los
momentos del mismo.

En el caso de México, en los ultimos seis anos el balance publico ha expe-
rimentado la presencia de déficits de entre 2.3% y 3.5% del Producto Interno
Bruto (PIB), mientras que el Saldo Histérico de los Requerimientos Financieros
del Sector Publico (SHRFSP), el indicador mds amplio de la deuda publica,

120 Nota: las cifras como porcentaje del PIB son estimaciones realizadas con el PIB afio base 2008.
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crecié en términos del PIB 14 puntos porcentuales, al pasar de 36.2% a 50.2%
entre 2010 y 2016."!

Si bien la presencia de estos déficits aument6 el nivel de la deuda por la ne-
cesidad de financiar las operaciones del sector publico, es necesario realizar un
andlisis sobre qué tan sostenible es la politica fiscal implementada, de manera que
permita determinar si se conseguiran los objetivos de finanzas publicas trazados o
si es necesario realizar ajustes a lo largo del tiempo. Para lograrlo, el presente es-
tudio parte de un andlisis de la situacion actual de las finanzas publicas de Méxi-
co, para posteriormente conducir el analisis de sostenibilidad y otorgar directrices
de politica fiscal que sirvan de guia para realizar correcciones.

Una politica fiscal que sea insostenible, consecuencia de un crecimiento acelera-
do de la deuda publica, puede crear efectos negativos en el desempeno de un pais,
en términos de bajos niveles de productividad y de inversion que se traducen en un
menor ritmo de crecimiento econémico. Ostry, Ghosh, y Espinoza (2015) indican
que la presencia de niveles altos de deuda publica, aunada al ajuste tributario que se
necesita para corregir esta situacion, conlleva a efectos de ineficiencia economica que
disminuyen la inversion y deterioran el crecimiento de una economia.

Por su parte, Checherita-Westphal y Rother (2012) senalan que para los
paises de la zona euro, la existencia de déficits primarios junto con niveles altos
de deuda publica ha creado un entorno negativo para el crecimiento del PIB per
capita; donde los principales canales que han frenado el desempefio econémico,
son el desplazamiento de la inversién publica y privada, la disminucién de la
productividad y el aumento en las tasas de interés.

Para evaluar la sostenibilidad de la politica fiscal, los indicadores del marco
tedrico se basan en el balance primario o en los ingresos publicos. Estas variables
se emplean para dimensionar la disparidad entre los niveles sostenibles y los
implementados por la politica fiscal; la diferencia entre ambos es el monto de
ajuste necesario para obtener trayectorias viables. Mientras que el indicador del
balance primario otorga un enfoque para evaluar si es necesario realizar ajustes en
la politica fiscal, el indicador de los ingresos brinda una caracterizacion de las co-
rrecciones necesarias para que los ingresos tributarios o el gasto publico permitan
que se regrese a una senda sostenible.

El principal objetivo del presente estudio es evaluar la sostenibilidad de la
politica fiscal en México para los proximos 25 afios, particularmente para el pe-
riodo de 2017 a 2041, y precisar los ajustes necesarios para garantizar su solvencia
a lo largo del tiempo. Este analisis contribuye con la literatura existente del caso
mexicano, perspectiva que ha sido abordada por diversos autores en diferentes

121 Los Requerimientos Financieros del Sector Publico (RFSP) reflejan las necesidades de financiamiento del
Gobierno Federal y las entidades del sector publico federal, al abarcar la diferencia entre los ingresos y los gastos
distintos de la adquisicion neta de pasivos y activos financieros, e incorporar las actividades del sector privado
y social cuando éstas actaan por cuenta del Gobierno Federal o las entidades. En tanto, su saldo acumulado
(SHRFSP) dimensiona el monto total de endeudamiento a través del tiempo.
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etapas: Werner (1992) realiza un analisis para el periodo de 1982 a 1988, Solis y
Alejandro (1999) para el intervalo de 1980 a 1997, Sales y Videgaray (1999) para
la etapa de 1998 a 2070, Santaella (2001) de 2000 a 2025, y CEFP (2006) para la
época de 2007 a 2012.

Para conducir la investigacion, la seccién 2 del presente documento muestra
la evolucion actual de las principales variables de finanzas publicas en Meéxico, la
seccion 3 aborda la metodologia para calcular los indicadores de sostenibilidad
fiscal, mientras que la seccion 4 especifica y explica el funcionamiento de dichos
indicadores. Por su parte, la seccion 5 sefiala las fuentes de informacion emplea-
das para el calculo de los indicadores, la seccion 6 presenta los resultados de los
diferentes escenarios analizados, y por ultimo, la seccion 7 expone las principales
conclusiones y consideraciones finales.

5.2. Evolucion de las finanzas pablicas

Con el fin de contextualizar el marco de sostenibilidad de la politica fiscal mexi-
cana que se presentard en las siguientes secciones, la Grifica 5.1 muestra el com-
portamiento que han tenido las principales variables de finanzas publicas. El
principal hallazgo es que el aumento reciente del gasto primario no ha podido ser
cubierto por los ingresos presupuestarios, situacion que ademds de generar una
posicion deficitaria, ha provocado el incremento del saldo del crédito publico.'*

En este contexto, durante la ultima década los ingresos presupuestarios del
sector publico crecieron 3.5 puntos porcentuales del PIB, al avanzar de un nivel
de 21.5% del PIB en 2006 a 25.0% en 2016. A su interior, los ingresos petrole-
ros sufrieron una caida de 4.5 puntos porcentuales del PIB, la cual fue compen-
sada por el aumento de los ingresos tributarios de 5.5 puntos porcentuales del
PIB en el mismo periodo. Estas cifras contrastan con el incremento que mostré
el gasto primario de 6.1 puntos porcentuales del PIB, al pasar de 19.0% en 2005
2 25.1% en 2016.

Si bien, para contrarrestar los efectos adversos de la crisis econémico-finan-
ciera global de 2008-2009, el gasto primario creci6 en 3.7 puntos porcentuales
del PIB entre 2007 y 2009, la reciente dindmica de expansion del gasto ha conlle-
vado a la ejecucion de déficits fiscales que en promedio se ubicaron en 0.7% del
PIB entre 2010 y 2016. Estos desbalances provocaron que el gobierno recurriera
a la emision de deuda como mecanismo para completar el financiamiento reque-
rido por el sector publico, por lo que el SHRFSP crecié 14 puntos porcentuales
del PIB en dicha etapa, situacion que ha traido desafios para garantizar la soste-
nibilidad de las finanzas publicas nacionales.

122 El gasto primario resulta de restar el costo financiero al gasto neto del sector publico y representa aquellas
erogaciones presupuestarias que no estin relacionadas con obligaciones financieras que se adquirieron en el
pasado. En tanto, para el presente andlisis los ingresos presupuestarios se desagregan en ingresos tributarios,
ingresos petroleros y otros ingresos.
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Grafica 5.1 Evolucion de las variables de las finanzas piblicas en México de

1990 a 2016
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Notas: El monto de otros ingresos del sector publico, resulta de la diferencia entre los ingresos presupuestarios
menos los ingresos tributarios e ingresos petroleros. El indicador de gasto publico primario, resulta de restarle a
la cifra de gasto publico neto el costo financiero del servicio de la deuda. El balance primario se define como la
diferencia entre los ingresos presupuestarios menos el gasto publico primario. El indicador de la deuda publica es
el Saldo Histérico de los Requerimientos Financieros del Sector Publico (SHRFSP).

Fuente: Elaboracién propia con datos de estadisticas oportunas del sector publico de la SHCP e INEGI.

5.3 Metodologia

La metodologia que emplea la presente investigacion se basa en los trabajos
realizados por Krejdl (2006) y Santaella (2001), donde primero se plantea un
escenario de horizonte infinito en el que las tasas de crecimiento del PIB y de
interés de la deuda publica permanecen constantes en el largo plazo, para después
elaborar un escenario de horizonte finito con tasas variables.

El nivel de deuda publica estd determinado por el monto de deuda del periodo
anterior, mas los intereses y el resultado del balance primario del gobierno. Asi,
si el resultado del balance es deficitario, el nivel de deuda contabilizara los recur-
sos para sustentar este déficit mas los recursos del aumento de la deuda anterior,
donde se consideran los intereses devengados.
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De acuerdo a la literatura, para facilitar el analisis del indicador de sostenibi-
lidad que se basa en el balance primario, en el modelo se introducen los déficits
con signo positivo. Mds aun, se establece el supuesto de que cualquier superavit
primario es neto de movimientos financieros y se utiliza para el pago de deuda
publica y sus intereses. En este contexto, a continuacion, se muestran las ecuacio-
nes de la dindmica de la deuda pablica como proporcion del PIB.

B; By 1Y:1 DP;
*-1 it T
v, -y Ty Ty,
1
_ (Q+mr) b +d ()
t = (1 n Cy,t) t-1 Dt

Donde B, representa el nivel de deuda en el afo 7, 7, la tasa de interés real que se
paga por el servicio de la deuda publica, la tasa de crecimiento real del PIB (Y) y
DP representa el déficit primario. Las variables con letra minuscula representan
los valores como proporcion del PIB. Por lo tanto, la ecuacién 1 caracteriza el
movimiento de la deuda publica ante cambios en su tasa de interés, el nivel del
balance primario del gobierno y el crecimiento de la economia.

El déficit primario se puede descomponer de la siguiente manera:

dpe = g¢ — ipe — T, — i1 )

Donde g representa el gasto publico sin costos financieros, ip, los ingresos pe-
troleros, 7, los ingresos tributarios e i el resto de ingresos presupuestarios del
sector publico.

La sostenibilidad fiscal ocurre cuando el gobierno puede respaldar con sus
ingresos todas las obligaciones de gasto y de deuda en el tiempo, por lo que los
ingresos presupuestarios deben ser iguales al gasto ptblico mas las obligaciones
financieras adquiridas.

Bajo una orientacion ex post, la restriccion del gobierno siempre se cumple
debido a los ajustes que se realizan a lo largo del tiempo. Esto se debe a que el
gobierno puede recurrir a otras acciones como la emision de deuda para compen-
sar situaciones deficitarias. Sin embargo, estas politicas implican un crecimiento
de la deuda publica, lo que eventualmente podria conllevar a un riesgo de impago
de las obligaciones del gobierno. Por lo tanto, una politica insostenible implica
un crecimiento de la deuda.

En este sentido, la ecuacion 1 modela la evoluciéon de la deuda ante cambios
del déficit primario y con ello captura el hecho de que un aumento desmedido en
la deuda publica, es consecuencia de politicas fiscales insostenibles.

Asi, el objetivo de un gobierno es determinar, antes de su realizacion, aquellos
valores de los indicadores de ajuste dp* y 7* que aseguren que su politica fiscal
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sea sostenible, i.e. que su nivel de endeudamiento no presente un crecimiento
acelerado. El primer parametro refleja un nivel de déficit primario constante para
satisfacer la restriccion presupuestaria del gobierno. Por su parte, 7* directamente
expresa un nivel constante de ingresos tributarios que permiten a una politica ser
sostenible.

En consecuencia, mientras que dp* es un nivel agregado sostenible, 7* captura
un nivel de referencia hacia el que los ingresos o el gasto publico deben ajustarse.
Si bien la caracterizacién de estos valores depende del horizonte de evaluacion
que sea elegido, como se mostrara en la siguiente subseccion; los valores sosteni-
bles por si mismos, junto con sus trayectorias, garantizan que los ingresos futuros
podran compensar la politica de endeudamiento. Por ello el resultado general de
los escenarios del presente estudio, es presentar medidas de sostenibilidad fiscal
que pueden guiar los posibles ajustes que deban darse en el futuro.

5.3.1. Horizonte infinito

A continuacién,seelaboraelmarcodeanadlisisdesostenibilidad conhorizonteinfinito,
donde para caracterizar la trayectoria de la deuda pablica, se emplean los supuestos de
que la tasa de interés de la deuday la del crecimiento de la economia son constantes,
r,=ryc, = c,con lo que se itera la ecuacion 1 de ¢ = 0 hasta T para obtener:

h=lre)
_(+n <(1+r)
_(1+cy) (1+¢)

b = 1+7r Tb +2T: 1+7r T_td
L 1+¢, 0 1+¢, Pt

t=1

2 by + dp1> + dp, 3)

Al despejar el cociente entre las tasas de interés de la deuda y de crecimiento
econémico en 7T, se obtiene:

b 1+cyT_b u 1+¢, td
T(l+r) - °+Z(l+r) P (4)

t=1

De asumir que T — o, entonces:

. 1+cyT . o 1+¢,
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Al cumplir con la condicién de transversalidad:'??

lim b (1+cy)T_0
Tl—l;lgo T 14+7r - (6)
Se obtiene que:

b= 1 - 1+cytd

= ) (557) dn 7

La ecuacion 7 indica que el valor de la deuda debe ser igual al valor presente de
los balances superavitarios del gobierno, por lo que éste no puede endeudarse mas
alld del valor presente de los ingresos futuros netos que obtenga.

De suponer un flujo constante dp, = dp*:

b = w(1+cy>td*
O_Z_l 1+r p
- 8
R ®)
" =~bo ¢
y

La ecuacion 8 por construccion determina el valor del déficit primario dp*, que
asegura la sostenibilidad de la politica fiscal y del nivel de deuda. De la misma
forma, es posible obtener el nivel de ingresos tributarios que por disefio hacen
que la deuda sea sostenible. Al considerar la ecuacion 2 y sustituirla en la ecua-
cion 7 con 7, = 7%, se obtiene:

. TGy Z 1+c otrosy] 4 b ©)
T_1+Cy 4 1+r (gt ipe — i777%%) 0

Las ecuaciones 8 y 9 caracterizan los valores de dp* y 7* que garantizan la soste-
nibilidad de la deuda en el horizonte infinito. En el Anexo se especifica el calculo
de la ecuacion 9.

123 El valor de b, cuando 7'—> ©© no necesariamente debe estabilizarse en un nivel, para que la condicion
de transversalidad se cumpla s6lo se requiere que la tasa de interés sea mayor que el ritmo de crecimiento de la
economia, lo que asegura que no exista la posibilidad de esquemas Ponzi.
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5.3.2. Horizonte infinito

En este apartado se desarrolla el marco de anilisis de sostenibilidad de horizonte
finito. Para caracterizar el nivel de deuda en el periodo T, se itera la ecuacion 1
desde el periodo cero hasta el 7'y con ello obtener:

1+mr)
T
y,1
1+n) 1+r, 1+n 1+,

b, = ——=<b; +dp, = by + dp; +d
2 (1+ny2) 1 pZ 1+Cy’21+Cy,1 0 1+Cy’2 pl p2

(10)

1+
bT—H(myt)be

t=1

Tt+1
d | | +d
Pt <1 +Cyt+1>] pr

La ecuacion 10 determina el nivel de deuda en 7 a partir de las tasas de creci-
miento del PIB y de interés de la deuda publica. Al igual que en el marco de
horizonte infinito se puede definir un valor dp = dp* y 7, = 7* tal que satisfagan
la ecuacion anterior:

T-1

b =1—[ 1+rt b Z " 1+rt+1
T 1+Cyt 0 1+Cyt+1

t=1 t

+ dp* (11)

1474
(ge — ipe — T —t"”“)H( +(9r— ipr =7
t t 1 +Cyt+1 T T

1+
br—ﬂ(myt)be

t=1

_ l?tTﬂS)

(12)

Los valores de dp* y 7* de las ecuaciones 11 y 12 son aquellos que hacen que la
politica fiscal sea sostenible para un nivel particular de deuda b, en el periodo
T. Por lo tanto, en este marco es necesario precisar el nivel de deuda al que se
quiere llegar en el periodo 7, el cual en el contexto de politica fiscal puede ser
considerado como una meta deseable.

5.4. Indicadores de sostenibilidad

Con independencia del horizonte de evaluacion, esta seccién define y explica el
funcionamiento de los indicadores que capturan el grado de ajuste fiscal necesa-
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rio para garantizar que una politica sea sostenible. Para ello, dichos indicadores
modelan la brecha que existe entre el nivel sostenible y la politica implementada
en cuanto al déficit primario, I, o a los ingresos tributarios, ™. En el caso del
indicador de los ingresos, los ajustes fiscales también pueden interpretarse como
posibles correcciones en el gasto ptblico primario. Las ecuaciones que caracteri-
zan este par de indicadores de sostenibilidad son:

pr = dp* — dp; (13)

If=1"—1 (14)

Si I < 0, implica que dp* < dp,, lo que hace necesario realizar un ajuste. Lo ante-
rior ya que se ha gastado mas de lo que se deberia y se debe aumentar el superavit
para cumplir con una politica sostenible. Sin embargo, este indicador no brinda
una medida del cambio en el gasto publico primario.

Si I7 < 0, entonces 7* > 7, lo que significa que el nivel de recaudacion ob-
servado es menor que el sostenible, por lo que los ingresos tributarios deberian
aumentar o el gasto primario disminuir. Este indicador otorga el nivel de ajuste
como porcentaje del PIB, que se necesita para aumentar los ingresos tributarios o
disminuir el gasto publico primario para regresar a una senda sostenible.

En consecuencia, mientras que el primer indicador sélo muestra la necesidad
de realizar un ajuste, el segundo indicador precisa de cudnto es el monto de ajuste
necesario como proporcion del PIB. Por ejemplo, si /7= 2.0, esto indica que es
necesario aumentar la recaudacién en dos por ciento del PIB o disminuir el gasto
primario en el mismo monto para tener un nivel sostenible.

Las correcciones fiscales que resultan de estos indicadores constituyen una
guia para disefar la politica, ya que para alcanzar el nivel sostenible de ingresos
o gasto publico primario, los ajustes deben ser inmediatos y debe mantenerse el
monto resultante durante los periodos posteriores. Por lo tanto, las correcciones
son cotas o metas de politica fiscal que permiten asegurar la sostenibilidad de la
misma.

5.5. Datos

Las cifras para caracterizar las condiciones iniciales de la deuda publica se ob-
tuvieron de la Secretaria de Hacienda y Crédito Publico (SHCP), en tanto, las
proyecciones macroecondmicas que soportan los indicadores de sostenibilidad
se tomaron del Paquete Economico 2017, el cual incluye los CGPE, la Ley de
Ingresos de la Federacion (LIF) y el Presupuesto de Egresos de la Federacion
(PEF).

A continuacién, se abordan detalladamente las diferentes fuentes informacién
de las variables requeridas:
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* Ladeuda publica B, emplea el SHRFSP, que es el indicador amplio del crédi-
to publico, y su valor nominal al cierre de 2016 con base en cifras de la SHCP.
En tanto, el dato del PIB anual acumulado Y}, proviene del Instituto Nacional
de Geografia y Estadistica (INEGI). Al utlhzar ambas variables se calculo la
deuda como porcentaje del PIB b,.

* Los ingresos presupuestarios del sector ptiblico, los ingresos petroleros ip,, los
ingresos tributarios 7, el gasto publico neto pagado y el costo financiero se
obtienen de la SHCP como porcentaje del PIB.

* Los otros ingresos publicos i**, resultan de restar los ingresos petroleros y
los ingresos tributarios a los ingresos publicos totales. El gasto publico prima-
rio g, se calcula como el gasto publico neto pagado menos el costo financiero.
En consecuencia, dp, representa el resultado del balance primario.

* Se utiliz6 la evolucion de 2010 a 2016 del SHRFSP para calcular la tasa de
interés implicita real anual que se paga por el servicio de la deuda pablica. La
tasa utilizada es de 6.1% y corresponde al promedio para el periodo mencio-
nado. Dicha tasa de interés real es la que se paga por el crédito publico y esta
en linea con la metodologia utilizada por Kredjl (2006) y Santaella (2001). El
Anexo expone mayores detalles del célculo.

* Se utilizé el marco de los CGPE 2017 para pronosticar la evolucion de las
variables de finanzas publicas en el periodo de 2017 a 2022.

* Para el pronodstico de la tasa real de crecimiento del PIB (c ) se usaron los
CGPE 2017. En 2017, el escenario base emplea la estimacion puntual para
finanzas publicas de 2.5% y para los afios 2018 a 2022, se utiliza el nivel medio
de la banda estimada en CGPE 2017. En tanto, para el crecimiento real de
largo plazo se estima el crecimiento geométrico, a partir del dato observado
en 1997 hasta el nivel medio de la banda de crecimiento estimada para 2022.
De lo anterior se obtiene una tasa de crecimiento de largo plazo de 2.8%.

El Cuadro 5.1 muestra los prondsticos de las variables de finanzas publicas, mien-
tras que el Cuadro 5.2 expone las predicciones del crecimiento econémico de
acuerdo a las diferentes fuentes que las generan.

Para 2017, los CGPE 2017 estiman que el balance primario cierre con un
superavit de 0.3% del PIB, para los afios posteriores se contemplan superavits
crecientes hasta llegar en 2022 a un monto de 1.4% del PIB. Esto se debe a que
para los afos posteriores se plantea una disminucién paulatina del gasto publico
primario hasta llegar a un nivel de 20.1% del PIB en el 2022.
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Cuadro 5.1 Pronésticos sobre finanzas piblicas para México de 2017 a 2022 (%

del PIB)
[ Variable [ 2017 | 2018 | 2019 | 2020 | 2021 | 2022 |
Ingresos totales 212 211 21.0 209 212 215
Ingresos petroleros 3.8 3.7 3.6 3.5 3.7 39
Ingresos tributarios 134 135 135 136 137 13.7
Otros ingresos publicos 4.0 3.9 3.9 3.8 3.8 3.9
Gasto publico primario 20.9 20.2 199 19.8 20.0 20.1
Gasto publico neto 237 231 230 229 232 235
Costo financiero 2.8 2.9 31 31 3.2 34
Balance primario 0.3 0.9 11 11 1.2 14

Fuentes: Elaboracién propia con datos de CGPE 2017.

Cuadro 5.2 Prondsticos de crecimiento econémico para México de 2016 a 2022
(Porcentaje, %)

[ Fuente | 2007 | 2018 | 2009 | 2020 | 2021 | 2022 |
FMI 17 20 27 27 27 27
Banco Mundial 18 22 2.5
CGPE 2017+ 20-30  25-35  30-40 30-40 40-50  40-50

Nivel medio de CGPE
2007 25 30 35 35 45 45

* Para este indicador la SHCP estima bandas, sin embargo, para finanzas publicas la estimacion puntual
de 2017 es de 2.5%. Para el resto de afios, el modelo base emplea el nivel medio de la banda estimada.
Fuentes: Elaboracién propia con datos de CGPE 2017, World Economic Outlook en abril de 2017 del FMI y
Global Economic Prospects en junio de 2017 del BM.

5.6. Resultados

Esta seccion presenta los resultados de los indicadores de sostenibilidad ante
distintos escenarios donde se modelan cambios en algunas variables macroeco-
némicas y de finanzas publicas, lo anterior tanto en un horizonte de evaluacion
infinito como en uno finito. En el caso del horizonte finito, algunos escenarios
consideran diferentes periodos para precisar el grado de robustez de los resulta-
dos.

El objetivo de estos ejercicios es evaluar el grado de sostenibilidad fiscal de los
lineamientos de politica que plantean los CGPE, la LIF y el PEF 2017, lo ante-
rior para estimar si es necesario realizar correcciones fiscales inmediatas a través
del aumento de los ingresos tributarios o la disminucién del gasto publico pri-
mario. De tener que realizar dichos ajustes, pero se determinara retrasar su im-
plementacion, los escenarios también muestran el costo de tomar dicha decision.

Con independencia de la especificacion de cada escenario, el principal ha-
llazgo de esta seccion, es que de acuerdo a los lineamientos de CGPE 2017 la
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politica fiscal es sostenible en el corto plazo. En tanto, bajo el supuesto de que
en el horizonte lejano se mantiene la misma tendencia en las distintas variables
macroeconémicas y fiscales, seria necesario llevar a cabo ajustes inmediatos en
los ingresos o el gasto publico respecto al pronéstico de 2017; de manera que
esto, permitiera fortalecer las finanzas publicas y garantizar su sostenibilidad en
el largo plazo.

Sin embargo, la interpretacion de los resultados esta sujeta a un par de con-
sideraciones. En primer lugar, para los horizontes de evaluacién particularmente
largos, los resultados que se obtienen estan sujetos a la certidumbre de los pro-
nosticos que estipulan los CGPE 2017. En segundo lugar, si bien al reducir el
horizonte de evaluacién se minimiza el riesgo de errar las predicciones, el nivel
que se establece como meta para la deuda publica es arbitrario. En consecuencia,
los resultados obtenidos en el escenario estan sujetos a la veracidad de la realiza-
cion de los prondsticos, al horizonte de evaluacion y al nivel objetivo de deuda
publica que se establezca.

Finalmente, el marco de anilisis del presente estudio utiliza un modelo de
equilibrio parcial. Por lo que éste, no considera los efectos que se generarian con
los cambios en el gasto publico o en los ingresos tributarios sobre el crecimiento
econdmico, y las posibles modificaciones que ello traeria para el nivel de deuda
publica como porcentaje del PIB.

5.6.1. Escenario sostenible

Este escenario representa un marco de referencia para el disefio de politicas fis-
cales sostenibles, ya que al mantener los ingresos tributarios o el gasto publico
primario constante durante la trayectoria de evaluacion; el modelo permite di-
mensionar los ajustes fiscales que se necesitan para garantizar la viabilidad de la
politica en el largo plazo. Por ello, la utilidad de este escenario es que ex ante
otorga elementos informativos para fortalecer la elaboracion de los paquetes eco-
noémicos que se someten a aprobacion del Congreso.

Este escenario considera las previsiones de las condiciones econémicas ex-
puestas en los CGPE 2017, los prondsticos de la tasa de interés implicita para
el siguiente lustro y que el monto de los ingresos tributarios o del gasto ptblico
primario planteado para 2017 se ajusta a lo largo del periodo de evaluacion; ya sea
infinito o finito de 25 afios (ver Cuadros 5.1, 5.2 y Cuadro 5.13 del Anexo). Mas
aun, el nivel de deuda publica inicial b, es 50.2% del PIB y las tasas de interés
real de largo plazo de la deuda publica y el crecimiento econémico son de 6.1%
y 2.8%, respectivamente.

De forma particular, el escenario sostenible considera dos enfoques. El pri-
mero, supone una dindmica de consolidacion fiscal caracterizada por la elabo-
racion de presupuestos que mantienen constantes los ingresos presupuestarios
y el gasto publico primario, conforme a las cifras ejercidas durante 2016. Asi,
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mientras que los ingresos futuros se ubicarian en 25.0%, el gasto ascenderia a
25.1% del PIB y con ello se generarian presupuestos con déficits primarios de
0.1% del PIB. Por ello, con base en las previsiones de crecimiento econdémico y
el comportamiento de la tasa de interés implicita, el modelo determina el monto
de superavit que satisface la condicion de sostenibilidad.

El valor del superavit primario que hace sostenible este primer enfoque as-
ciende a 1.6% del PIB en el horizonte infinito y a 1.3% en el horizonte finito
de 25 afios. Lo anterior significa que en 2017 para cubrir el déficit primario
propuesto de 0.1% del PIB, en adicién a las correcciones que se necesitan para
hacer sostenible el marco fiscal en el largo plazo, se deben ajustar los ingresos tri-
butarios al alza o disminuir el gasto publico primario en 1.7% y 1.4% del PIB, en
los horizontes infinito y de 25 afios, respectivamente. De no implementar estas
correcciones, en 2026 la deuda publica alcanzaria un monto equivalente a 61.3%
del PIB. Mientras que, de implementar los ajustes, la deuda equivaldria a 42.1%
y 46.0% del PIB en los horizontes infinito y finito de 25 afos, respectivamente.

En cuanto al segundo enfoque del escenario sostenible, éste mantiene cons-
tante el gasto publico neto a lo largo de la trayectoria de evaluacion, lo anterior,
conforme al nivel observado en 2016 y considera las proyecciones de los ingresos
tributarios que plantea CGPE 2017. Gracias a este enfoque, se puede determinar
el monto de ajuste que debe realizarse sobre los ingresos o el gasto, de manera
que se garantice la sostenibilidad de la trayectoria de las finanzas publicas.

Lo anterior significa que a partir de las estimaciones oficiales, se conoce el
nivel de ingresos tributarios 7, en las ecuaciones 9 y 12 para el horizonte infinito
y finito de 25 afios, respectivamente; por lo que, con las trayectorias del resto
de indicadores macroecondmicos y fiscales, se precisa el nivel de gasto publico
primario ¢ que describird una senda sostenible y el nivel de ajuste inmediato que
se necesita para que ello suceda.

Asi, este acercamiento permite modelar un marco donde la elaboracion del
presupuesto se centra en ajustar el gasto publico a un nivel predeterminado de
ingresos tributarios, proceso que es similar a la negociacion del Paquete Eco-
némico; donde se aprueba la LIF antes que el PEF. Por ello, con base en los
ingresos estimados en CGPE el modelo determina el monto de gasto primario
que satisface la condicion de sostenibilidad.

En este contexto, el Cuadro 5.3 muestra el indicador de sostenibilidad para
el déficit primario, medido a través de la brecha I, donde éste apunta a que en
2017 se necesita realizar un ajuste inmediato para generar un superavit primario
de 1.6% del PIB en el horizonte infinito y de 1.3% del PIB en horizonte de 25
afios; de no hacerlo, cualquier correccion implementada en los proximos diez
afios tendria que ser mayor. El rango de ajuste para el periodo de 2018 a 2026,
en el horizonte infinito oscila entre 1.8% y 2.9% del PIB, mientras que en el
horizonte de 25 afios se ubica entre 1.5% y 4.8% del PIB.
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De realizar el ajuste inmediato en 2017, el indicador 77 del escenario de ho-
rizonte infinito senala que respecto a lo planteado en CGPE, los ingresos tribu-
tarios tendrian que aumentar 4.8% del PIB y mantener el nivel resultante a lo
largo del tiempo; mientras que para el escenario de 25 anos el monto adicional
seria de 4.6% del PIB. Con lo anterior, este tipo de ingresos deberia ascender a
18.2% y 18.0% del PIB, respectivamente, a diferencia del 13.4% del PIB que
plantea CGPE 2017.

Ahora bien, si se decidiera posponer un afno mas la correccion en los ingresos
tributarios, en 2018 se necesitaria un ajuste que asciende a 4.8% del PIB y perpe-
tuar el nivel de ingresos o gasto resultante en el futuro.'” Este resultado sugiere
que la reduccion planteada CGPE en 2017 para el gasto primario, por 3.5 puntos
porcentuales del PIB, seria insuficiente.

Por otro lado, de implementar el ajuste fiscal en los ingresos tributarios du-
rante 2017 y mantener el nivel de ingresos resultante, en 2026 la deuda publica
medida a través del SHRFSP, se reduciria a 44.5% del PIB en el escenario de
horizonte infinito; en tanto que en el escenario finito de 25 afos ésta se ubicaria
en 46.1% del PIB.

Por lo anterior, es que los resultados del escenario sostenible conforman un
marco de informacion ex ante para dimensionar los ajustes fiscales que se nece-
sitan ya sea para aumentar los ingresos tributarios o disminuir el gasto publico
primario, de manera que se logre implementar una politica fiscal que garantice la
plena cobertura de las responsabilidades del sector publico y el cumplimiento de
sus pagos a lo largo del tiempo.

En este sentido, existen ciertas consideraciones sobre el valor de los indica-
dores que son sostenibles. En primer lugar, si en determinados periodos el gasto
publico primario sobrepasa el nivel de referencia sostenible, es posible que éste
aun sea llevadero siempre que se compensen aquellos periodos de exceso de gasto
con periodos de ahorro.

En segundo lugar, si el gasto primario siempre sobrepasa el nivel de refe-
rencia, éste serd insostenible, mientras que, si en todo momento éste esta por
debajo del nivel de referencia, se asegura su sostenibilidad. Por lo que el nivel de
referencia que resulta del escenario sostenible, puede considerarse como una cota
superior para el gasto publico primario. Las mismas consideraciones aplican en el
caso de los ingresos tributarios, pero en sentido opuesto, donde siempre que se
exceda la cota inferior que establece este escenario se fortalecerd la sostenibilidad
de los ingresos.

124 Por cuestiones de redondeo, el Cuadro 3 no permite capturar que en comparaciéon con 2017; el monto de
ajuste es superior en 2018 para el horizonte infinito.
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Cuadro 5.3 Resultados del escenario sostenible (%PIB)

[ 2017 | 2018 [ 2019 | 2020 | 2021 | 2022 | 2023 | 2024 | 2025 | 2026 |

Valores de referencia
Tasa de interés de la deuda 32% 42% 50% 52% 53% 60% 60% 61% 61% 61%
Tasa de crecimiento del PIB ¢ 25% 3.0% 35% 35% 45% 45% 45% 28% 28% 2.8%
»t

Horizonte infinito (7' — )
Déficit primario sostenible ap* -6 -18 19 20 22 -23 24 25 -2 -29
Brecha ];lp =dp* - dpt 51 53 -53 55 53 -49 50 57 59 -6l
Ingresos tributarios sostenibles * 182 183 184 185 187 188 189 190 192 194
Brecha ]t T = - 7, 4.8 4.8 4.9 49 5.0 5.1 5.2 5.4 5.6 5.8

Horizonte finito (7 = 25)
Déficit primario sostenible dp* -13 15 <18 -2.1 =25 -29 -32 -3.7 -4.2 -4.8
Brecha [tdp = dp* - dpt 48 50 52 56 -56 -55 -58 69 -74 -80
Ingresos tributarios sostenibles * 180 183 186 189 192 196 200 204 210 216
Brecha [l T * - 7, 4.6 4.8 5.1 5.3 5.5 5.9 6.3 6.9 14 8.0

Evolucion de la deuda con y sin
ajuste Fiscal en 2017 (% PIB)

Sin ajuste 541 582 624 669 706 742 719 836 895 955
Con ajuste y h. infinito b, _ 493 487 481 478 468 457 444 445 445 445
Con ajustey h. finito b, 494 490 486 484 476 465 455 457 459 461

Fuente: Elaboracién propia.

5.6.2. Escenario postcrisis

A diferencia del apartado anterior, esta seccion desarrolla un andlisis de sostenibi-
lidad contrafactual para evaluar la politica fiscal implementada después de la crisis
financiera global de 2008-2009. Al considerar el Cuadro 5.1, se puede apreciar
que a raiz de la crisis, los niveles de gasto publico primario aumentaron, ya que el
gasto se utilizd6 como mecanismo de politica contraciclica para contrarrestar los
efectos adversos del entorno internacional y reactivar la economia mexicana. Esto,
a su vez, trajo como consecuencia que se generaran déficits publicos que fueron
financiados mediante la emision de deuda publica.

Mientras que, en 2009, la economia de México presentd una contraccion real
anual de 4.7%, en 2010 la tasa de crecimiento real fue de 5.1%. En este contexto,
la Grifica 1 muestra que el gasto publico primario como porcentaje del PIB se
estabiliz6 entre 2010y 2011, sin embargo, a partir de 2012 presenté un aumento
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progresivo; y conforme a CGPE, se prevé que desde 2017 empiece un periodo de
austeridad para disminuir su participacion como proporcion del PIB.

En particular, debido a que la politica fiscal favorecié el aumento del gasto
publico para enfrentar los estragos de la crisis financiera mundial de 2008-2009;
el presente apartado plantea tres distintos escenarios para evaluar la sostenibilidad
de dicha medida, de manera que pasada la crisis el objetivo fuese estabilizar el
nivel de deuda publica. El primer escenario contempla un horizonte infinito; el
segundo, un periodo de 7 afos, que comprende de 2010 a 2016 y el tercero de 3
afios, de 2010 a 2012. Después del afio 2015 las diferentes variables macroecono-
micas y fiscales tienen valores constantes.

El Cuadro 5.4 sefiala que, si bien bajo el escenario de 3 anos, durante 2010 la
politica fiscal implementada fue sostenible; en los siguientes dos afios se hubieran
necesitado ajustes por montos de 0.5% y 1.5% del PIB, respectivamente. Bajo los
escenarios de 7 afios e infinito, mantener la politica implementada después de la
crisis no garantizaba la sostenibilidad de las finanzas publicas.

Los resultados de estos escenarios pueden explicarse debido al papel que jugd
el efecto cambiario al aumentar el costo de la deuda publica externa, capturado a
través de la tasa de interés implicita; el crecimiento del monto de deuda colocado
para financiar los déficits ptblicos que se observaron y, por ultimo, a la diferencia
entre las proyecciones de crecimiento y los resultados materializados en los afos
posteriores (ver Gréfica 5.1).

Cifras de la SHCP apuntan a que entre 2010 y 2016, en promedio el 71.4%
del SHRFSP estaba colocado en el mercado interno, mientras que el 28.6% en
mercados internacionales. En tanto, datos del Banco de México sefialan que al
iniciar 2010 el tipo de cambio se ubicaba en 12.92 pesos por dolar de EE. UU. y
al cierre de 2016 este indicador cambiario estaba en 20.62 pesos por délar, lo que
representa una depreciacion de 59.6% de la moneda mexicana y en consecuencia,
el aumento del costo de la deuda pablica emitida en moneda extranjera.

Cuadro 5.4 Resultados del escenario para evaluar la politica fiscal de 2010 a
2016
(% del PIB)

[ 2000 | 2011 | 2012 | 2013 | 2014 | 2015 | 2016 |

Valores de referencia
Tasa de interés de la deuda 25% 5.9% 3.0% 7.4% 6.3% 9.6% 8.3%
Tasa de crecimiento del PIB ¢ 5.1% 4.0% 4.0% 1.4% 2.2% 25% 23%
y,l

Horizonte infinito (7' — o)
Déficit primario sostenible dp* -1.2 -1.2 -1.2 -1.2 -13 -14 -15
Brecha [tdﬁ = dp* - dP, -2.1 -1.8 -1.8 -1.6 -2.5 -2.6 -1.6
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[ 2000 | 2011 | 2012 | 2013 | 2014 | 2015 | 2016 |

Ingresos tributarios sostenibles 7 138 139 140 141 143 144 145
Brecha /" = 7 - 7 43 5.0 5.6 44 38 14 0.5

Horizonte finito (7 — 7)

Déficit primario sostenible dp* -10 -14 -18 25 -35 61 -139
Brecha [ = dp* - dp -1.9 -2.0 -2.4 -2.9 -4.7 -13 -14.0
Ingresos tributarios sostenibles 7* 121 126 134 149 168 203 280
Brecha /"= 7* -7 2.6 3.7 5.0 5.2 6.3 13 14.0

Horizonte finito (7' — 3)

Déficit primario sostenible dp* 02 0.1 0.9
Brecha [ = dp* - dp, -0.7 -0.7 -1.5
Ingresos tributarios sostenibles 7* 94 94 99
Brecha /"= 7* - 7, 0.1 0.5 15

Fuente: Elaboracién propia.

5.6.3. Escenario base

Para evitar la suspension de pagos por parte del gobierno, el escenario sostenible
muestra la necesidad de realizar ajustes fiscales a partir de 2017. En tanto, los
CGPE 2017 establecen una postura de consolidacion fiscal que va en el mismo
sentido, al prever recortes en el gasto publico durante el siguiente lustro (ver
Cuadros 5.1y 5.3). Sin embargo, de establecer integramente los lineamientos que
plantean los CGPE 2017 en el modelo de sostenibilidad y no dejar constante el
gasto neto publico, como lo hace el segundo enfoque del escenario sostenible, los
esfuerzos de consolidaciéon podrian ser insuficientes. Es por esta situacion, que
este apartado construye un escenario base para evaluar la viabilidad de la politica
fiscal prevista en los CGPE 2017.

En este contexto, el escenario base toma completamente la evolucion de las
variables macroecondmicas y fiscales conforme a los Cuadros 5.1y 5.2, en tanto,
a partir de 2024 se contempla que dichas variables sean equivalentes al promedio
del periodo que comprende de 2017 a 2022.'* Al igual que en el escenario sos-
tenible, se considera una tasa de interés real para la deuda publica de 6.1%, una
tasa de crecimiento econémico de largo plazo de 2.8% y un nivel inicial de deuda
publica de 50.2% del PIB. Para el horizonte finito se asume que b, = b, lo que
significa que por disefio se busca regresar al nivel de deuda inicial después de T
periodos, y donde la temporalidad de los escenarios es de 3, 5y 25 afios.'

125 En el caso del escenario base con horizonte infinito los calculos se realizan conforme al Anexo.
126 La diferencia fundamental entre el escenario sostenible y el escenario base, es que en el primero el nivel
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Los resultados de los indicadores sostenibles del escenario base, medidos con
las brechas I e I7, indican que, si bien la magnitud del ajuste fiscal planteado en
los CGPE 2017 para recortar el gasto publico primario es adecuado para el perio-
do que comprende entre 2017 y 2022, estas correcciones necesitan ser mayores
para asegurar que la politica fiscal serd sostenible en el largo plazo.

Como se mencioné anteriormente, contar con un nivel de deuda publica posi-
tivo y con una tasa de interés real mayor a la del crecimiento econémico, significa
que el indicador I siempre sera negativo e implica la necesidad de generar su-
peravits primarios, como lo muestra el Cuadro 5.5.%

En consecuencia, mientras que los resultados de los indicadores de sosteni-
bilidad fiscal para los horizontes finitos de 3 y 5 afios, apuntan a que las politicas
fiscales son sostenibles con 1> 0 e I”< 0; en los horizontes infinito y finito de
25 anos, senalan la necesidad de realizar ajustes que generen superavits de 1.3%
a 1.6% del PIB Estos hallazgos indican que la politica fiscal que plantean los
CGPE 2017 es sostenible en el corto plazo, sin embargo, para un horizonte de
mediano o largo plazo implicaria un aumento de la razén deuda a PIB.

A pesar de lo anterior, en el caso de los horizontes infinito y finito de 25 afios,
la politica fiscal podria ser sostenible, si ademds de las correcciones que plantean
los CGPE 2017 referentes al recorte del gasto primario; en 2017 se realizan los
ajustes conforme a los valores que muestra el Cuadro 5.5 y hacia adelante se
perpetua el valor de los ingresos o el gasto resultante. En este sentido, mientras
que en el horizonte infinito se necesita un ajuste inmediato de 0.7% del PIB, en
una temporalidad de 25 afios la correccion seria de 0.4% del PIB; lo que significa
que conforme a lo planteado en los CGPE 2017 se necesita aumentar los ingresos
tributarios o reducir el gasto ptblico primario en dicha proporciéon y mantenerla
constante en el futuro.

Por otro lado, de no implementar ningtn ajuste fiscal y al considerar los mis-
mos supuestos de crecimiento y comportamiento de la tasa de interés, en 2026 la
deuda publica medida a través del SHRFSP llegaria a 48.5% del PIB. En tanto
de realizar las correcciones pertinentes, la deuda se reduciria hasta ubicarse en
43.3% y 46.1% del PIB para los horizontes infinito y finito de 25 afios, respec-
tivamente.

La principal conclusion de los resultados del escenario base es que, a pesar de
que la politica fiscal planteada en los CGPE 2017 para recortar el gasto publico
primario estd en linea con las directrices del escenario sostenible y es viable en el
corto plazo, este ajuste podria no ser suficiente para garantizar una politica fiscal
sostenible en el largo plazo.

de gasto publico primario permanece fijo, mientras que en el segundo se contempla una disminucion en el gasto
publico primario de acuerdo a lo previsto en CGPE 2017.

127 Cabe destacar que, si el valor del indicador de sostebilidad del déficit primario es negativo, esto no sig-
nifica que el inidicador de sostenibilidad de los ingresos tributarios tenga que ser positivo, por lo que /%> 0
no implica que 77 < 0.
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Como se mencion6 al inicio de esta seccidn, la interpretacion de los resulta-
dos de este escenario se basa en, primero, considerar que para los horizontes de
evaluacion particularmente largos, los resultados que se obtienen estan sujetos
a la certidumbre de los pronésticos que se establecen en los CGPE 2017 y en
segundo lugar, que si bien al reducir el horizonte de evaluacion se minimiza el
riesgo de errar en las predicciones; el nivel de deuda que se establece como meta,
es arbitrario. Por lo anterior, los resultados se sustentan en la materializacion de
los pronésticos, en el horizonte de evaluacion y en el nivel objetivo que se esta-

blezca para la deuda publica.

Cuadro 5.5 Resultados del escenario base (% del PIB)

[ 2017 | 2018 | 2019 | 2020 | 2021 | 2022 [ 2023 | 2024 | 2025 | 2026 |

Valores de referencia
Tasa de interés de la deuda » 32% 42% 50% 52% 53% 60% 60% 61% 61% 6.1%
:
Tasa de crecimiento del PIB ¢ 25% 30% 35% 35% 45% 45% 45% 28% 2.8% 28%
y,t

Horizonte infinito (7' — o)

Déficit primario sostenible dp* -6 16 -16 -16 -16 -16 -15 -15 -15 -16
Brecha j;lp =dp* - dp, -3 07 -05 -05 -04 -02 -01 -05 -05 -05
Ingresos tributarios sostenibles 7* 141 140 140 140 140 140 139 139 139 139
Brecha I'=7% -7, 07 05 05 04 03 03 02 03 03 04

Horizonte finito (7 = 25)

Déficit primario sostenible dp* 13 -13 -14 14 14 14 -14 -14 (14 -14
Brecha I b = dp* - dpt -0 -04 -03 -03 -02 00 00 -03 -04 -04
Ingresos tributarios sostenibles 7* 138 138 138 139 139 139 139 139 139 140
Brecha IT=* -7, 04 03 03 03 02 02 02 03 04 04

Horizonte finito (7= 5)

Déficit primario sostenible dp* 06 -07 -06 -03 05

Brecha I = dp* - dp 03 02 05 08 17
t t

Ingresos tributarios sostenibles 7* 132 132 130 128 120

Brecha /" =7* - ¢ 02 -03 -05 -08 -17
t t
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[ 2017 | 2018 | 2019 | 2020 | 2021 | 2022 [ 2023 | 2024 | 2025 | 2026 |

Horizonte finito (7= 3)

Déficit primario sostenible dp* 06 -07  -05
Brecha 1% = dp* - dp, 03 02 06
Ingresos tributarios sostenibles 7* 133 132 129
Brecha /" = 7* - 7, 01 -03 -06

Evolucion de la deuda con y sin ajuste
Fiscal en 2017 (% PIB)

Sin ajuste 503 500 496 493 485 478 471 475 480 485
Con ajuste y h. infinito .., 496 487 478 470 458 448 437 435 434 433
Con ajuste y h. finito sz 2 498 492 485 480 471 463 455 457 459 461
Con ajuste y h. infinito b,._ 505 505 504 505 502

Con ajuste y h. finito b,._, 504 503 502

Fuente: Elaboracion propia.

5.6.4. Andlisis de sensibilidad del escenario base

El escenario base permite concluir que, a pesar de los ajustes previstos para re-
cortar el gasto publico primario que proponen los CGPE 2017, la politica fiscal
podria necesitar correcciones adicionales para alcanzar una senda sostenible en el
largo plazo. Sin embargo, factores como el grado de robustez de los pronésticos
de los CGPE 2017, la temporalidad del horizonte de evaluacion y el objetivo de
deuda publica que se determine, pueden repercutir en la materializacion de los
resultados encontrados.

En este sentido, la realizacion de los prondsticos oficiales juega un papel
fundamental para precisar si la politica que plantean los CGPE 2017 es o no
sostenible, por ello, el presente apartado analiza como cambian los resultados del
escenario base en el horizonte infinito ante distintas especificaciones de las tasas
reales de interés de la deuda publica y de crecimiento econémico.

Para lograr este andlisis de sensibilidad, se vuelven a tomar los indicadores
de sostenibilidad de las brechas para el déficit primario y los ingresos tributarios
I% e I7, de manera que se pueda modelar su comportamiento frente a diferentes
combinaciones paramétricas.

El Cuadro 5.6 muestra que el déficit primario necesita ser ajustado ante cual-
quier combinacién cuando la tasa de interés de la deuda publica es mayor que la
del crecimiento econémico, luego entonces 7 > ¢ ; donde los valores de correccion
se ubican en un rango entre 0.2% y 4.7% del PIB.

Por su parte, el Cuadro 5.7 indica que el mayor ajuste de 4.3% del PIB se
daria cuando el crecimiento econémico es nulo y la tasa de interés de la deuda
asciende a 10%. Mads aun, siempre que la diferencia entre la tasa de interés real
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que se paga por el servicio de la deuda publica 7, y la tasa real de crecimiento
econémico ¢, sea menor a 200 puntos base, la politica fiscal sera sostenible en el
horizonte infinito.

Con esto, se puede concluir que, en el escenario infinito, en presencia de
diferencias reducidas entre las tasas reales de interés de la deuda puablica y de
crecimiento econémico, no es necesario realizar ajustes en la politica fiscal para
que ésta sea sostenible.

Lo anterior apunta a que si se genera un ritmo de crecimiento econdémico
sostenido, se estd en posibilidad de contrarrestar el aumento de la deuda publica.
Sin embargo, es necesario considerar que el modelo que soporta el anilisis es
de naturaleza parcial, por lo que de aumentar o disminuir el gasto publico o los
ingresos tributarios, via impuestos o mecanismos de ajuste, se pueden generar
efectos distorsionantes que modifican el ritmo de la actividad economica.'”®

Cuadro 5.6 Analisis de sensibilidad de la brecha del déficit primario I, , en

el escenario base con horizonte infinito para distintas tasas de interés ry de
crecimiento econémico c, (% del PIB)

f,/’ 0% | 1% | 2% | 3% | 4% | 5% | 6% | 7% | 8% | 9% | 10%

0% 03 -02 -07 -12 -17 -22 -27 -32 -37 -42 41

1% 03 -02 -07 -12 -17 -22 -27 -32 37 -42
2% 03 -02 -07 -12 -17 -22 -27 31 -36
3% 03 -02 -07 -12 -16 -21 -26 -31
4% 03 -02 -07 -11 -l6 -21 -26
5% 03 -02 -07 -11 -1l6 -21

Fuente: Elaboracién propia.

Cuadro 5.7 Analisis de sensibilidad de la brecha de los ingresos tributarios I, ,

en el escenario base con horizonte infinito para distintas tasas de interés ry de
crecimiento econémico c, (% del PIB)

Cy/’ 0% | 1% | 2% | 3% | 4% | 5% | 6% | 7% | 8% | 9% | 10%

0% -11 -06 00 05 11 16 21 27 32 38 43

1% -11 06 00 05 10 16 21 26 32 37
2% -11 06 00 05 10 15 21 26 31
3% -11 06 01 05 10 15 20 26
4% -11 06 01 05 10 15 20
5% -11 06 01 04 10 15

Fuente: Elaboracién propia.

128 Para mayor detalle sobre los efectos multiplicadores del gasto publico en el crecimiento econdmico ver
Andrade y Lugo (2018).
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5.6.5. Escenario con choque positivo en el crecimiento

Este escenario parte del marco base expuesto en la seccion anterior. Sin embargo,
el choque positivo al crecimiento consiste en suponer la realizacion del limite
superior de la banda de crecimiento del PIB entre 2017 y 2022, planteada en los
CGPE 2017. Con lo anterior, el calculo de la tasa de crecimiento de lago plazo
del PIB, usada a partir de 2024, cambia de 2.8% a 2.9%.

Bajo este contexto, el Cuadro 5.8 sefiala que los esfuerzos de consolidacion
de las finanzas publicas arrojan resultados favorables en las temporalidades de 3
y 5 afios. Sin embargo, al generar un entorno donde I > 0 ¢ I"< 0, el modelo
muestra que seria necesario un ajuste adicional a los esfuerzos de consolidacion
expuestos en los CGPE 2017. En los escenarios de horizonte infinito y finito de
25 afios, el ajuste deberia elevar los ingresos o reducir el gasto en 0.6 y 0.3 puntos
del PIB, respectivamente; para que posteriormente el nivel resultante de ingresos
o gasto se mantuviera en el tiempo.

Los resultados de las correcciones adicionales llevarian a que en 2026 el SHR-
FSP se ubicara en 41.9% y 45.3% del PIB, para el escenario infinito y finito de
25 anos, respectivamente; montos que son menores al 46.5% que se observaria
en caso de no realizar ningun ajuste.

El esfuerzo adicional para colocar a las finanzas publicas en una senda soste-
nible, resulta menor en comparacién con el escenario base en 0.1 puntos por-
centuales del PIB, tanto para el escenario infinito como para el finito de 25 anos.
Esta situacion se debe a las mayores tasas de crecimiento econémico que con-
sidera el modelo. Sin embargo, al igual que en el escenario base, los resultados
estdn sujetos a que los prondsticos considerados en los CGPE 2017 se cumplan,
al horizonte de evaluacion y al nivel objetivo de deuda publica que se establezca.

Cuadro 5.8 Resultados del escenario base con un choque positivo al crecimiento
(% del PIB)

[ 2017 | 2018 | 2019 | 2020 | 2021 | 2022 [ 2023 | 2024 | 2025 | 2026 |

Valores de referencia
Tasa de interés de la deuda » 32% 42% 50% 52% 53% 60% 60% 61% 61% 6.1%
:
Tasa de crecimiento del PIB ¢ 30% 35% 40% 40% 50% 50% 50% 29% 29% 2.9%
y,t

Horizonte infinito (7' — o)

Déficit primario sostenible dp* -6 -16 -16 -15 -15 -15 -15 -14 -14 -14
Brecha 1% = dp* - dp, -13 -7 -05 -04 -03 -01 -01 -04 -04 -04
Ingresos tributarios sostenibles 7* 140 140 139 139 139 139 138 138 138 138

Brecha I=a* -7 06 05 04 03 02 02 01 02 02 02
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[ 2017 | 2018 | 2019 | 2020 | 2021 | 2022 [ 2023 | 2024 | 2025 | 2026 |

Horizonte finito (7' = 25)

Déficit primario sostenible dp* -2 12 12 12 12 12 12 -l2 -l2 (12
Brecha I b= dp* - dp, 09 -03 -01 -01 00 02 02 -02 -02 -02
Ingresos tributarios sostenibles 7* 137 137 137 137 137 137 137 137 138 138
Brecha IT=v*-1, 03 02 02 01 00 00 00 02 02 02

Horizonte finito (7= 5)

Déficit primario sostenible dp* 03 03 02 03 18
Brecha 1% = dp* - dp, 00 06 09 14 3.0
Ingresos tributarios sostenibles 7* 130 128 126 122 107
Brecha /" = 7* - 7, 04 07 -09 -14 -30

Horizonte finito (7 = 3)

Déficit primario sostenible dp* 03 03 03
Brecha I = dp* - dp, 00 06 14
Ingresos tributarios sostenibles 7* B30 128 121
Brecha /" = 7* - 7, 04 -07 -14

Evolucion de la deuda con y sin ajuste
Fiscal en 2017 (% PIB)

Sin ajuste 500 495 488 483 472 463 453 457 461 465
Con ajuste y h. infinito b,._ _ 494 484 472 463 449 436 424 422 421 419
Con ajuste y h. finito bT= 2 497 490 481 475 465 455 446 448 451 453
Con ajuste y h. infinito bT: 5 505 505 504 505 502

Con ajuste y h. finito b,._, 504 503 502

Fuente: Elaboracién propia.

5.6.6. Escenario con choque negativo en el crecimiento

Al igual que el escenario anterior, la inica modificacion que presenta esta seccion
son los valores de las tasas de crecimiento del PIB para el periodo de 2017 a 2022.
Al respecto, este apartado considera el limite inferior de las tasas de crecimiento
economico planteadas en los CGPE 2017. Con esto, la tasa de crecimiento de
largo plazo a partir de 2024 se ubicaria en 2.6%.

Bajo este escenario, el Cuadro 5.9 muestra que se vuelve mayor la necesidad
de realizar y mantener un ajuste en 2017 para incrementar los ingresos tributarios
o disminuir el gasto publico primario; concretamente, las correcciones ascienden
a 0.8 y 0.5 puntos porcentuales del PIB en los escenarios de horizonte infinito y
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finito de 25 afios, respectivamente. Dichos ajustes son 0.1 puntos porcentuales
mayores a los que se requieren en el escenario base.

De efectuar dichos ajustes en 2017, el SHRFSP para el horizonte infinito y
finito de 25 afios, seria de 44.3% y 46.7% del PIB, respectivamente. Cabe des-
tacar que de no realizar la correccion adicional, el SHRFSP bajo los supuestos
previstos, alcanzaria 50.8% del PIB. De nuevo, los resultados dependen de la
materializacion de los pronésticos planteados en los CGPE 2017, el horizonte de
evaluacion y el nivel objetivo de deuda publica que se establezca.

Cuadro 5.9 Resultados del escenario base con un choque negativo al crecimiento
(% del PIB)

[ 2017 | 2018 [ 2019 | 2020 | 2021 | 2022 | 2023 | 2024 | 2025 | 2026 |

Valores de referencia
Tasa de interés de la deuda » 32% 42% 50% 52% 53% 60% 60% 61% 61% 61%
Tasa de crecimiento del PIB ¢ 20% 25% 30% 30% 40% 40% 40% 2.6% 26% 26%
t

Horizonte infinito (7' — o)

Déficit primario sostenible dp* -7 w7 -7 -7 -u7 17 -7 11 -l -7
Brecha I b= dp* - dp, -14 -08 -06 -06 -05 -03 -03 -06 -06 -07
Ingresos tributarios sostenibles 7* 142 141 141 141 141 141 141 141 141 141
Brecha IT=7% -7, 08 06 06 05 04 04 04 05 05 05

Horizonte finito (7' = 25)

Déficit primario sostenible dp* -4 15 15 15 -16 -16 -16 -l6 -17 -17
Brecha I b= dp* - dp, -1 -06 -04 -04 -04 -02 -02 -06 -06 -0.7
Ingresos tributarios sostenibles 7* 139 140 140 140 141 141 141 142 142 143
Brecha IT=a* -7, 05 05 05 04 04 04 04 06 06 07

Horizonte finito (7 = 5)

Déficit primario sostenible dp* 08 -0 -L0 09 07

Brecha I = dp* - dp 05 -01 01 02 05

Ingresos tributarios sostenibles 7* 134 135 134 134 132

Brecha /7 = 7* - 00 00 -01 -02 -05
t t

Horizonte finito (7'= 3)

Déficit primario sostenible dp* 08 11 -12
Brecha 1% = dp* - dp, 05 02 -01
Ingresos tributarios sostenibles * 135 136 136

Brecha /" = 7* - 7, 01 01 01
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[ 2017 | 2018 | 2019 | 2020 | 2021 | 2022 [ 2023 | 2024 | 2025 | 2026 |

Evolucion de la deuda con y sin ajuste
Fiscal en 2017 (% PIB)

Sin ajuste 505 505 503 503 497 493 489 495 501 508
Con ajuste y h. infinito .., 497 490 482 476 465 456 446 445 444 443
Con ajuste y h. finito sz 2 500 494 488 484 476 469 461 463 465 467
Con ajuste y h. infinito b,,_ 505 505 504 505 502

Con ajuste y h. finito b,._, 504 503 502

Fuente: Elaboracion propia.

5.6.7. Choque a los ingresos petroleros

La configuracién del presupuesto depende en gran medida del nivel de ingresos
petroleros, ya que, entre 2012 y 2016, en promedio han representado 28.3%
de los ingresos presupuestarios totales. En este contexto, mientras que en 2012
los ingresos petroleros como proporcion del PIB fueron 8.9%, en 2016 éstos se
redujeron en 4.8 puntos porcentuales, para ubicarse en 4.1% del PIB (ver Gri-
fica 5.1). Asimismo, durante este periodo el precio anual promedio de la mezcla
mexicana se contrajo 64.6% en términos nominales, al pasar de 100.97 a 35.78
ddlares por barril.

Por ello, este apartado considera el escenario base para modelar un choque
inesperado sobre los ingresos petroleros y asi, poder evaluar el grado de sosteni-
bilidad de la politica fiscal. Para lograrlo, se consideran las reducciones anuales
en términos del PIB que han tenido estos ingresos entre 2012 y 2016, donde la
caida promedio es de 1.2 puntos porcentuales del PIB. De considerar este choque
negativo respecto al nivel observado en 2016, el presente escenario plantea que a
partir de 2017 el nivel de los ingresos petroleros permanezca constante en 2.9%
del PIB.

El Cuadro 5.10 muestra los resultados del escenario base ante la presencia de
un choque inesperado que disminuya los ingresos petroleros. En este marco, en
el horizonte infinito se sefiala que en 2017 se debe realizar un ajuste que aumente
los ingresos tributarios o reduzca el gasto publico primario en 1.6% del PIB. Lo
anterior, significa que en comparacién con el escenario sin la presencia del cho-
que, la disminucién de los ingresos petroleros necesita una correccion adicional
de 0.9 puntos porcentuales para asegurar una trayectoria sostenible.

En el horizonte finito de 25 afos el ajuste necesario seria de 1.2% del PIB, 0.8
puntos porcentuales superior al necesario sin la presencia del choque. Finalmente
de no realizar ningin ajuste en este escenario, la deuda puablica creceria gradual-
mente y en 2026 se ubicaria en 57.7% del PIB.
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Cuadro 5.10 Resultados del escenario base con un choque negativo a los
ingresos petroleros (% del PIB, disminucion de los ingresos petroleros en
1.4 puntos porcentuales del PIB)

[ 2017 | 2018 | 2019 | 2020 | 2021 | 2022 | 2023 | 2024 | 2025 | 2026 |

Valores de referencia
Tasa de interés de la deuda 32% 42% 50% 52% 53% 60% 60% 61% 61% 6.1%
t

Tasa de crecimiento del PIB ¢ 25%  30% 35% 35% 45% 45% 45% 28% 28% 28%
»t

Horizonte infinito (7 — )
Déficit primario sostenible ap* -6 -7 17 17 17 17 -ld -7 18 -18
Brecha [tdp - dp* - dp, 22 16 -13 -12 -13 -13 -13 -5 15 -16
Ingresos tributarios sostenibles 7 150 150 150 150 150 150 150 150 151 151
Brecha If =* - 7, 1.6 15 15 14 13 13 13 15 15 16

Horizonte finito (7 = 25)
Déficit primario sostenible dp* -13 14 -14 0 -15 -6 -17 -17 -18 -2.0 221
Brecha [Ldﬁ - dp* - dP, 19 13 10 -10 -12 -13 -13 -6 17 -19
Ingresos tributarios sostenibles * 146 147 148 148 149 150 151 152 153 155
Brecha ]: =% - 7, 1.2 1.2 13 1.2 1.2 13 14 1.6 17 19

Evolucion de la deuda con y sin
ajuste Fiscal en 2017 (% PIB)

Sin ajuste 512 517 520 524 524 527 531 546 561 577
Con ajuste y h. infinito b, _ 496 486 475 464 451 441 431 429 427 44
Con ajuste y h. finito b,._,. 499 493 485 477 468 461 455 457 459 461

Fuente: Elaboracion propia.

5.6.8. Choque a los ingresos tributarios

La contraccion de la actividad petrolera en México condujo a que el gobierno re-
curriera a otras fuentes de financiamiento para solventar el gasto piblico. En este
sentido, mientras que los ingresos petroleros se redujeron 4.8 puntos porcentuales del
PIB entre 2012 y 2016, los ingresos tributarios aumentaron 5.6 puntos porcentuales
en dicho periodo, al pasar de 8.4% a 14.0% del PIB (ver Grafica 5.1).

Es por la relevancia que han tomado los ingresos tributarios para soportar el
crecimiento del gasto publico, que este apartado considera el escenario base para
modelar un choque inesperado sobre este tipo ingresos y evaluar el grado de
sostenibilidad de la politica fiscal sin que dependa de éstos.

Para ello, se considera la reduccién que se presentd entre 2010 y 2011 de los
ingresos tributarios en términos del PIB, de 0.6 puntos porcentuales. De incor-
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porar este choque negativo respecto al nivel observado en 2016, el presente esce-
nario plantea que a partir de 2017 el nivel de los ingresos tributarios permanezca
constante en 13.4% del PIB.

El Cuadro 5.11 muestra los resultados bajo el escenario base con un choque
inesperado que disminuya los ingresos tributarios. En el horizonte infinito, se
indica que en 2017 se debe realizar un ajuste que reduzca el gasto publico pri-
mario en 0.7% del PIB y en el horizonte finito de 25 afos en 0.4% del PIB. Lo
anterior, significa que en comparacion con el escenario base, la disminucién de
los ingresos tributarios no necesita correcciones adicionales.

Finalmente, de no realizar ningun ajuste en el gasto primario con la presencia
de menores ingresos tributarios, la deuda publica asumiria una trayectoria de
crecimiento que la ubicaria en 50.6% del PIB en 2026, 2.1 puntos porcentuales
mas que en el escenario con la ausencia del choque.

Cuadro 5.11 Resultados del escenario base con un choque negativo a los
ingresos tributarios (% del PIB, disminucion de los ingresos tributarios en 0.6
puntos porcentuales del PIB)

| 2017 | 2018 | 2019 | 2020 | 2021 | 2022 | 2023 | 2024 | 2025 | 2026 |

Valores de referencia
Tasa de interés de la deuda » 32% 42% 50% 52% 53% 60% 6.0% 61% 61% 61%
.

Tasa de crecimiento del PIB ¢ 25% 30% 35% 35% 45% 45% 45% 28% 28% 2.8%
e

Horizonte infinito (7" — o0)
Déficit primario sostenible dp* -16 16 -16 -16 16 -16 -16 -16 -16 -16
Brecha [Ldﬁ - dp* - dpt 13 -08 06 -07 -07 -05 -05 07 -07 -0.7
Ingresos tributarios sostenibles * 141 140 140 140 140 140 140 140 140 140
Brecha [t T = g* - 7, 0.7 0.6 0.6 0.6 0.6 0.6 0.6 0.6 0.6 0.6

Horizonte finito (7' = 25)
Déficit primario sostenible ap* 13 13 14 14 14 14 -15 15 15 -16
Brecha I A= dp* - dpt 10 05 -04 05 -05 -03 -04 06 -07 -07
Ingresos tributarios sostenibles 7* 138 138 139 139 139 139 140 140 141 141
Brecha If=7*-q, 0.4 0.4 0.5 0.5 0.5 0.5 0.6 0.6 0.7 0.7

Evolucion de la deuda con y sin
ajuste Fiscal en 2017 (% PIB)

Sin ajuste 503 501 498 497 492 488 484 491 498 506
Con ajuste y h. infinito b, 496 488 478 470 459 448 437 436 434 433
Con ajuste y h. finito b,._ . 499 493 485 480 471 463 455 457 459 461

Fuente: Elaboracion propia.
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5.6.9. Choque a la tasa de interés de la deuda piiblica

Anteriormente mencionado en el escenario post-crisis, entre 2010 y 2016 la deu-
da publica que se encontraba colocada en mercados internacionales ascendia en
promedio a 28.6% del SHRFSP, adicionalmente, la moneda mexicana sufrié
una depreciacion de 59.6% frente al dolar. Estos factores, fueron determinantes
para el alza en la tasa de interés implicita real de la deuda, ya que paso de 2.5% a
8.3% en dicho periodo; aumento de 580 puntos base en el costo financiero para
mantener el crédito publico (ver Cuadro 5.12 del Anexo).

Otro de los retos para disminuir el costo financiero de la deuda, esta rela-
cionado con el incremento de la tasa de interés objetivo del Banco de México
(Banxico), que desde el cierre de 2015 al cierre de 2016, pasé de 3.25% a 5.75%.
Este aumento de 250 puntos base, buscé influir en las tasas de interés del sistema
financiero mexicano para mantener un entorno de inflaciéon baja y estable. Por
lo que de trasladar los efectos del aumento de las tasas de interés a los diferentes
productos y servicios que oferta el sistema financiero, se encareceria el crédito
en México.

Por lo anterior, este apartado considera el escenario base para modelar un
choque inesperado que a partir del ano 2017, aumente en 100 puntos base la tasa
de interés real de largo plazo de la deuda publica. Con esto, la tasa de interés de
largo plazo quedaria en 7.1% y se busca evaluar el grado de sostenibilidad de la
politica fiscal en presencia de aumentos en la tasa de interés y/o movimientos en
el tipo de cambio que afecten el costo financiero de la deuda.

Asi, el Cuadro 5.12 muestra los resultados del escenario base con un choque
inesperado que aumenta la tasa de interés real de la deuda publica. En el hori-
zonte infinito, se sefiala que en 2017 se deberia realizar un ajuste que aumente los
ingresos tributarios o disminuya el gasto publico primario en 1.2% del PIB. En
comparacion con el escenario sin la presencia del choque, el aumento de la tasa
de interés de la deuda en 100 puntos base, requiere una correccion fiscal adicional
de 0.5 puntos porcentuales para asegurar una trayectoria sostenible.

En el horizonte finito de 25 afios el ajuste necesario seria de 0.9% del PIB,
0.5 puntos porcentuales superior al necesario sin la presencia del choque. Estos
resultados indican que el aumento del costo financiero por el servicio la deuda
publica, llevaria a realizar importantes ajustes en materia de politica fiscal para
asegurar su sostenibilidad.

Mis atin, en contraste con el escenario sin la presencia del choque, los hallaz-
gos de este marco apuntan a que el ajuste adicional se puede interpretar como una
especie de elasticidad unitaria; donde el cambio en 1% en la tasa de interés real
de la deuda publica, requeriria de una correccion extra que aumente los ingresos
o disminuya el gasto casi en la misma proporciéon en términos del PIB. Final-
mente, si no se realiza ningun ajuste en este escenario, la deuda publica creceria
gradualmente hasta ubicarse en 2026 en 54.0% del PIB.
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Cuadro 5.12 Resultados del escenario base con un choque en la tasa de interés
(% del PIB, aumento de la tasa de interés real de la deuda piblica en 100
puntos base)

[ 2017 | 2018 | 2019 | 2020 | 2021 | 2022 | 2023 | 2024 | 2025 | 2026 |

Valores de referencia
Tasa de interés de la deuda 42% 52% 60% 62% 63% 70% 70% 71% 71% 711%
t

Tasa de crecimiento del PIB ¢ 25%  30% 35% 35% 45% 45% 45% 28% 28% 28%
»t

Horizonte infinito (7 — )
Déficit primario sostenible ap* 21 21 21 22 22 21 221 21 22 22
Brecha [ - dp* - dp, 18 12 -0 11 10 07 07 11 11 12
Ingresos tributarios sostenibles 7* 146 146 146 146 146 146 146 145 146 146
Brecha ]L Tk 7, 1.2 11 11 1.0 0.9 0.9 0.9 1.0 1.0 1.0

Horizonte finito (7 = 25)
Déficit primario sostenible dp* -17 -18 -19 -19 20 -20 221 -2.2 -2.2 -23
Brecha [Ldﬁ - dp* - dP, 14 -09 -08 -08 -08 -06 -0.7 -1 12 -13
Ingresos tributarios sostenibles * 143 143 144 144 145 145 146 147 148 149
Brecha 4 T q* - 7, 0.9 0.8 0.9 0.8 0.8 0.8 0.9 11 1.2 13

Evolucion de la deuda con y sin
ajuste Fiscal en 2017 (% PIB)

Sin ajuste 507 510 511 513 510 508 507 517 529 540
Con ajuste y h. infinito b, 496 487 477 469 456 445 433 431 429 426
Con ajuste y h. finito b,._,. 499 493 486 481 472 464 455 457 459 461

Fuente: Elaboracién propia.

5.6.10. Escenario con pasivos contingentes del sector piiblico

Este apartado evalua la sostenibilidad fiscal y estima los ajustes que se necesita-
rian para tener capacidad de cubrir durante los proximos 25 anos o en el infinito,
aquellas obligaciones que son contingentes del sector publico y que podrian re-
presentar un riesgo para garantizar la viabilidad de las finanzas publicas.

De acuerdo con el FMI (2013) los pasivos contingentes son aquellas obli-
gaciones que surgirian debido a la presencia de un evento en particular, unico y
aislado que se produce en el futuro, el cual, puede tener su origen desde las crisis
bancarias hasta los desastres naturales. El trabajo de Bova, Ruiz-Arranz, Toscani
y Ture (2016) identifican la existencia de siete fuentes de contingencias: (i) sector
financiero, (ii) empresas gubernamentales, (iii) gobiernos sub-nacionales, (iv)
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desastres naturales, (v) sector privado no financiero, (vi) conflictos legales, y (vii)
asociaciones publico-privadas.

En el caso de la economia mexicana, Santaella (2001) senala que el reconoci-
miento de las obligaciones contingentes del sector publico ficilmente trasladaria
la politica fiscal hacia una senda insostenible en el largo plazo.

En tanto, los CGPE 2017 identifican y dimensionan las consecuencias de
cinco fuentes de riesgos que pueden generar pasivos contingentes: (i) la evolucion
de la pirimide demografica y las presiones que ésta genera para los sistemas de
salud y pensiones, (ii) la banca de desarrollo y su posible incumplimiento en el
servicio de los créditos directos o en el ejercicio de las garantias otorgadas, (iii) el
seguro de depdsitos a cargo del Instituto para la Proteccion al Ahorro Bancario
(IPAB), (iv) los proyectos de infraestructura de largo plazo (Pidiregas), y (v) los
desastres naturales.

De acuerdo con los CGPE 2017, el unico pasivo que representa un riesgo de
materializacion es el primero. El documento presenta una estimacion para sefia-
lar que el pasivo pensionario del Instituto de Seguridad y Servicios Sociales de
los Trabajadores del Estado (ISSSTE) ascendia a 27% del PIB, el del Instituto
Mexicano del Seguro Social (IMSS) a 11%, el de Petréleos Mexicanos (Pemex) a
6%, el de la Comision Federal de Electricidad (CFE) a 3% y el de otras entidades
de la administracion puablica federal a 2%, lo que en el agregado da un pasivo
contingente para el sistema de pensiones mexicano de 49% del PIB.

Para construir el presente escenario, al nivel inicial del SHRFSP del marco
base se le suma el monto del pasivo pensionario, lo que da un valor total para la
deuda publica de 99.2% del PIB, b, = 99.2%. Con esto, se realiza una evaluacion
de sostenibilidad de la politica fiscal en el horizonte infinito y finito con b, =
50.2; donde el segundo ejercicio estima los ajustes que se necesitan para tener
capacidad de cubrir durante los proximos 25 anos, el pago de la deuda que origi-
no6 el pasivo contingente y que con ello el valor relativo del SHRFSP respecto al
PIB, regrese al nivel observado en 2016.

El Cuadro 5.13 expone los resultados al considerar la obligacion de cubrir el
pasivo pensionario y la configuracion de ingresos y gasto que prevén los CGPE
2017. Se sefiala que, para garantizar la sostenibilidad de las finanzas publicas en
el horizonte infinito, en 2017 seria necesario realizar un ajuste inmediato que
aumente los ingresos tributarios o disminuya el gasto primario en 2.2% del PIB,
1.5 puntos porcentuales mis que en el escenario base, y en 3.0% del PIB en el
horizonte finito de 25 afios, 2.6 puntos porcentuales adicionales al escenario base.

En el caso del horizonte finito, retrasar el ajuste fiscal tendria un costo que
asciende en promedio a 0.2 puntos porcentuales del PIB entre 2018 y 2026. Mis
aun, los resultados de los indicadores de sostenibilidad para el déficit primario y
los ingresos tributarios apuntan a que de no realizar ninguna correccion fiscal, en
este escenario la deuda publica creceria hasta alcanzar 107.3% del PIB en 2026.
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Cuadro 5.13. Resultados del escenario base con pasivos contingentes del sector

Valores de referencia
Tasa de interés de la deuda r,

Tasa de crecimiento del PIB [

Horizonte infinito (7" — )
Déficit primario sostenible dp*
Brecha [ = dp* - dp,
Ingresos tributarios sostenibles *

Brecha /" = 7* - 7,

Horizonte finito (7 = 25)
Déficit primario sostenible dp*
Brecha 7% = dp* - dp,
Ingresos tributarios sostenibles =*

Brecha [" = 7* - 7,

Evolucion de la deuda con y sin
ajuste Fiscal en 2017 (% PIB)

Sin ajuste
Con ajuste y h. infinito b,._

Con ajuste y h. finito b,._,,

pablico (% del PIB)

[ 2017 | 2018 | 2019 | 2020 | 2021 | 2022 |

2023 | 2024 |

2025 | 2026 |

3.2%
2.5%

3.2
-2.9
15.6
2.2

-3.8
3.5
164
3.0

99.6
974

96.6

4.2%
3.0%

32
2.3
15.6
21

-4.0
3.1
16.5
3.0

99.9
95.5

94.0

5.0%
3.5%

3.2
2.1
15.6
21

-4.2
3.1
16.7
3.2

100.2
93.6

91.4

5.2%
3.5%

32
21
15.6
2.0

-44
33
16.9
33

100.7
92.0

89.0

5.3%
4.5%

33
221
15.7
2.0

-4.6
-3.4
171
3.4

1004
89.6

85.8

6.0%
45%

-1.9
15.6
19

-4.8
-3.4
173
3.6

1004
87.6

83.0

6.0%
45%

33
-1.9
15.6
19

51
3.7
176
3.9

1005
85.5

80.1

6.1%
2.8%

33
2.2
15.7
21

5.4
-4.3
179
43

102.7
85.2

789

6.1%
2.8%

33
-2.3
15.7
21

5.7
-4.6
182
4.6

104.9
84.8

71.6

6.1%
2.8%

34
-2.3
158
22

-6.1
-5.0
18.6
5.0

1073
845

76.3

Fuente: Elaboracién propia.

5.6.11. Resumen de los distintos escenarios

Este apartado resume graficamente los resultados de los indicadores de sostenibi-
lidad del déficit primario y de los ingresos tributarios que exponen las secciones
anteriores, para los distintos escenarios en los horizontes infinito y finito de 25
afios. Ademds, presenta la evolucion de la deuda publica con y sin los ajustes

fiscales que se plantean.
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Grafica 5.2 Evolucion de los indicadores de sostenibilidad en los escenarios de
horizontes infinito y finito de 25 afios

Indicador de sostenibilidad
del déficit primario
(% del PIB, horizonte infinito)

2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025 2026

% del PIB

Indicador de sostenibilidad
del déficit primario
(% del PIB, horizonte finito de 25
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Escenario base
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Evolucion de la deuda piiblica
con ajustes fiscales
(% del PIB, horizonte infinito)

1000
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Escenario base con pasivos contingentes del sector publico

Fuente: Elaboracion propia.
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Conclusiones y consideraciones finales

El escenario sostenible es un marco de referencia que contribuye al debate in-
formado durante el proceso de negociacion del Paquete Econémico, ya que sus
resultados ademas de ser de naturaleza ex ante, permiten dimensionar el monto
de los ajustes fiscales que se requieren para forjar una senda que garantice la co-
bertura de las obligaciones del sector publico y el cumplimiento de sus pagos a lo
largo del tiempo. Los resultados de éste y el resto de escenarios, estan sujetos a
la realizacion de los prondsticos formulados en los CGPE 2017, al horizonte de
evaluacion y al nivel de deuda publica que se establezca como objetivo.

Al utilizar el modelo para evaluar la sostenibilidad de la politica fiscal que
fue implementada en México para contrarrestar el entorno adverso de la crisis
econdmica y financiera global de 2008-2009, se encuentra que en el horizonte
de 3 afios, la politica fiscal sélo fue sostenible durante 2010 y posteriormente se
requerian ajustes para garantizar su viabilidad. Mientras que en el horizonte infi-
nito y finito de 7 afios, los resultados muestran que la politica implementada no
garantizaba la sostenibilidad de las finanzas publicas.

Estos resultados pueden explicarse debido al efecto cambiario, que incremen-
t6 el costo financiero de la deuda publica externa, al aumento del monto de deuda
emitida para financiar los déficits publicos que se ejercieron y a la diferencia entre
las estimaciones de crecimiento del PIB y las tasas de crecimiento efectivamente
observadas. Dichos factores crearon presiones para las finanzas publicas mexica-
nas.

En tanto, las distintas especificaciones de los escenarios que tienen como base
los lineamientos de CGPE 2017, permiten concluir que, si bien la politica fiscal
es viable en el corto plazo, es posible que se requieran de ajustes mayores para
asegurar su sostenibilidad en el largo plazo. Mds ain, para lograr una trayectoria
sostenible de las finanzas publicas en México, se deberian llevar a cabo ajustes
inmediatos en la proyeccion de 2017 para aumentar los ingresos tributarios o dis-
minuir el gasto piblico primario. Cualquier esfuerzo de consolidacion fiscal que
se lleve a cabo posteriormente, requerird de ajustes de mayor magnitud.

La principal aportacion del escenario base es que, aunque la postura fiscal de
CGPE 2017 plantea generar recortes en el gasto publico primario para fortalecer
las finanzas publicas, en el largo plazo se requeriran de ajustes adicionales para
garantizar una trayectoria sostenible de las finanzas publicas.

Adicionalmente, el analisis de sensibilidad del escenario base permite concluir
que en presencia de diferencias reducidas entre las tasas reales de interés de la
deuda publica y de crecimiento econémico, en el horizonte infinito no es nece-
sario realizar ajustes en la politica fiscal para que ésta sea sostenible. Lo anterior
apunta a que si se genera un ritmo de crecimiento econémico sostenido, se esta
en posibilidad de contrarrestar el aumento de la deuda publica. Dicho efecto
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no se contempla en este estudio, ya que el modelo se basa en un contexto de
equilibrio parcial. Por ello, no considera los impactos que se podrian generar al
aumentar o disminuir los ingresos tributarios o el gasto publico, sobre el ritmo
de crecimiento econémico.

A pesar de esta caracteristica, el modelo permite establecer una idea de los po-
sibles efectos que ocurririan en caso de no realizar ajustes sobre los ingresos y el
gasto publico. Estos resultados deben verse como complemento a otros estudios
de finanzas publicas, en especial a aquellos que se desarrollan bajo un esquema
de equilibro general.

Un analisis sustentado en un modelo de equilibro general, resulta particular-
mente util para evaluar la factibilidad de realizar grandes erogaciones de gasto pa-
blico que promuevan la inversion en capital productivo; ademas de dimensionar
los impactos sobre las finanzas publicas y el crecimiento econdémico, permitiria
por disefio caracterizar una trayectoria sostenible de la politica fiscal que se nece-
sita para soportar el tren de inversion.

Finalmente, en comparacion con los resultados del escenario base del presente
estudio, al agregar choques que disminuyan las tasas de crecimiento econdémico,
los ingresos petroleros o los ingresos tributarios previstos para los proximos
afios, o bien, aumenten la tasa de interés real que se paga por el servicio de la
deuda publica; el entorno se vuelve mas desfavorable y requiere de ajustes mayo-
res para corregir la politica fiscal y lograr que ésta sea sostenible.

Finalmente, al considerar la posibilidad de tener capacidad para cubrir el pa-
sivo pensionario en 25 anos, crece la presion de realizar correcciones adicionales
que permitan aumentar los ingresos tributarios o disminuir el gasto publico pri-
mario. De no llevar a cabo ningun ajuste en presencia de este pasivo contingen-

te, la deuda publica tendria un ritmo crecimiento continuo durante la proxima
década.
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Anexo

Determinacién de 7 en el borizonte infinito

En este apartado se muestra detalladamente el calculo de la ecuacion 9, para lo cual se
necesita realizar supuestos sobre las sendas de los ingresos y el gasto publico para que
la ecuacion tenga solucion. A continuacion, se retoma la ecuacion 5:

T*=T'—Cy Z (1+C) (gt lpt_lttrOS) + b, (15)
1+¢, & 1+7r

Debido a que la sumatoria va desde el periodo 1 hasta el infinito, se asume que desde el
periodo 25 en adelante el valor de g = ip, - i*™ = w es constante, lo anterior permite en-
contrar una solucion para el valor de 7*. Asi, después de manipular la ecuacion se tiene:

24 ¢

*_T—Cy Z (1+CJ’> i, _ ;Otros Z 1+Cy
t _1+cy< [ 1+7r (9e = ipe = &) | + bo 1+cy 1+r
r—cy Z 1+cy TG Z 1+cy
1+cy 1+r 1+¢, 1+r

(16)
Al reacomodar los términos se obtiene:
T —Cy 1+c otros _ 1+cy
1+cy<2[ 1+r (gt_ e ke W)+b°) 1+cy<2[ 1+r D
17)

Dado que ¢ < r, el segundo término del lado derecho converge a un valor finito

de la 31gu1ente manera:
C[/1+c
Z [( T ) ] - W)

T‘—Cy 1+C : sotros y
1+cy(2[ 1+r (gt Pe ke W+ bo e
. =g 1+cy)t cotros r—cy 1+r
t _1+cy<tzl[(1+r (gt ke W)+ bo v, \Wr—e, TV

v v
r—c w 14c,\"
« _ by Y _ jotros __
! _1+cy<;[(1+r) e o )]+b°>+w

(18)

Por lo que la ecuacion 18 caracteriza el valor de 7* en el horizonte infinito.
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Tasa de interés implicita

En este apartado se muestra el cilculo de la tasa de interés real de la deuda pa-
blica, para lo cual se emplea la siguiente féormula que implicitamente permite
dimensionar su valor:

(b1 — dpt+1)(1 + Cy,t+1) _

b, =1+74 (19)

Cuadro 5.14 Tasa de interés implicita de 2010 a 2016

Periodo b, dp, <, r,
2009 36.2 0.1
201 36.2 0.9 51 2.5
2011 37.5 0.6 40 5.9
2012 37.7 0.6 40 3.0
2013 40.4 04 14 74
2014 431 12 23 6.3
2015 473 12 2.5 9.6
2016 50.2 0.1 23 8.3
Promedio (2010 — 2016) 41.8 0.7 3.1 6.1

Nota: El promedio representa la media de los valores de 2010 a 2016.

Fuente: Elaboracién propia con datos de CGPE 2017 y SHCP.
Para el largo plazo, los escenarios consideran que la tasa de interés real de la
deuda sera el promedio de los afios de 2010 a 2016, la cual tiene un valor de
6.1%. Esta tasa implicita representa el costo financiero total por el servicio de la
deuda publica, por lo que ya considera los efectos de las fluctuaciones en el tipo
de cambio.

Tomando los datos de CGPE se construyen las siguientes tasas implicitas:

Cuadro 5.15 Tasa de interés implicita de 2017 a 2022

Periodo b, dp, C,. r,
2017 52.2 -03 -2.6 3.2
2018 499 -0.9 3.0 42
2019 49.5 -11 3.5 5.0
2020 49.2 -11 35 5.2
2021 484 -12 45 54
2022 417 -14 45 6.0

Fuente: Elaboracién propia con datos de CGPE 2017 y SHCP.
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ELPANORAMA DE LA SOSTENIBILIDAD FISCAL EN MEXICO presenta
un analisis sobre las politicas de ingresos, de gasto y de deuda,
con el objetivo de poner sobre la mesa de didlogo los retos de las
finanzas publicas nacionales y proponer lineas de estudio sobre la
sostenibilidad fiscal en nuestro pais.

De esta manera, se revisa el marco analitico, tedrico y legal de la
sostenibilidad en nuestro pais y se realiza un andlisis de algunas
experiencias internacionales. Se revisan las fuentes de los ingresos
publicos en México, su evolucion historica y situacion actual. Mientras
que, por el lado del gasto, se da cuenta de las importantes presiones
que se enfrentan, entre las que se encuentran el gasto en salud,
educacion, pensiones e inversion publica.

En lo referente a la deuda publica, se analiza la generacion de déficits
presupuestarios, la acumulacion de deuda publica, y las politicas
de implementacion que pueden fortalecer la sostenibilidad de las
finanzas publicas y su marco regulatorio. Finalmente, se presenta
un modelo que analiza la viabilidad de la politica fiscal, que busca
caracterizar la sostenibilidad del gasto publico de manera ex-ante a su
realizacion en el corto, mediano y largo plazo.

Este trabajo tiene como objetivo coadyuvar al cumplimiento de las
funciones del Instituto Belisario Dominguez de contribuir a la reflexion,
a la toma de decisiones informada y apoyar en el gjercicio de las
facultades de supervision y control del Senado de la Republica.

El Instituto Belisario Dominguez es un o6rgano especializado
en investigaciones legislativas aplicadas, el cual contribuye a
profesionalizar el quehacer legislativo y a que la ciudadania disponga
de informacion que le permita conocer y examinar los trabajos del
Senado. Asi, su labor ayuda a fortalecer el gjercicio de la democracia
en México.
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