DEFICIT PUBLICO E INFLACION

INTRODUCCION

La estructura v la evolucic’_)n del déficit del gobierno
es el resultado final de la 1nterac501c?n de un conjun-
to de factores de cardcter econdmico y socio-poli-
tico. En efecto, el estado interactiia y determina su
relacion con el sector privado en términos concretos

mensurables, a través de las decisiones sobre im-
puestos, gastos, precios, préstamos, etc., coordinados
por medio del proceso presupuestario. Un estudio
del mismo podria por lo tanto dar luz, acercade los
grados de autonomia relativa del estado.

En este articulo nos proponemos —y como par-
te de un proyecto mas amplio—, analizar, la relacion
entre inflaciéon y déficit del sector piblico. En otros
términos, ;es el déficit pablico el que genera pre-
siones inflacionarias? o, por el contrario ;el proceso
inflacionario contribuye a agudizar el déficit del
gobierno?

.. Frente a este interrogante, la respuesta keynesia-
na 'y monetarista ha sefialado que los aumentos del
déficit pablico colaboran activamente en la acele-
- racién del proceso inflacionario. Sin embargo, el
mecanismo de transmision del déficit en inflacion
difiere. Para la tradicién keynesiana, la ampliacion
del déficit a la par de estimular la demanda efectiva
y ;Cl. nivel de actividad a través del multiplicador,
Presiona los precios hacia el alza. El pensamiento
Monetarista en cambio, afirma que en la medida en
que el déficit gubernamental se financie a través de
la creacion de dinero, se precipitard un desequilibrio
entre los saldos monetarios deseados y los efectiva-
mente mantenidos por la comunidad. ;A través de
dué manera se alcanza un nuevo equilibrio? Por
ggilgrgella adquisicion de bienes y servicios, lo cual
de log of OS_saldos monetarios mantenidos al nivel
el mon ectl'vamente figseaQOs, lo que en_el marf:o

etarismo tradicional —de signo friedmania-
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no— estimulara al ingreso nominal, en el corto pla-
zo y mas alld elevara los precios. Por su parte, bajo
un escenario de ‘“‘economia pequefia y abierta’ del
monetarismo mas reciente, con nivel de actividad
pleno y precios dados por el arbitraje internacio-
nal, la adquisicion de bienes y servicios —como
también de activos financieros— se traduce direc-
tamente en el deterioro de la situacion de las re-
servas internacionales. De alli que la reduccién
del déficit publico aparezca como un expediente
antinflacionario, bajo las hipotesis keynesianas y
monetaristas tradicionales. Y como un freno al
drenaje de las reservas en el monetarismo moder-
no.!

Dichas proposiciones han sido fuertemente re-
chazadas en diversos articulos publicados, en nu-
meros anteriores, de esta misma revista y en los
cuales se ha sefialado que la demanda agregada no
es un factor explicativo, significativo cuantitati-
vamente, del proceso inflacionario.**

Ademds, y como se demostrara en este articu-
lo, son insuficientes aquellos andlisis que consi-
deran al déficit gubernamental como una variable
ex6gena. Porque los principales elementos de la
politica fiscal, gasto, ingreso, etc., son realmente,
parcialmente endégenos en la medida en que sean

1 En Mexico han estado presentes, de una manera u otra, tales
interpretaciones. En una linea keynesiana —que se confunde con el
estructuralismo cepalino por 1a via de hacerse cargo de las consecuen-
cias inflacionarias del déficit, en virtud de los propositos del desa-
rrollo y en el entendimiento que tales déficits resultan, dada la limi-
tacion a aumentar en la magnitud necesaria los ingresos publicos, de
realizar gasto publico en infraestructura, que permitiria aliviar poste-
riormente las presiones inflacionarias. En segundo término, el mo-
netarismo tradicional advirtiendo que los aumentos en el déficit
gubernamental contribuye a profundizar los ‘ahorros forzosos’ de la
comunidad de donde derivo en unos financiamientos no inflaciona-
rios del déficit como uno de los fundamentos del denominado perio-
do estabilizador. Finalmente, el analisis monetarista para los setenta
privilegia al sostenido incremento en el déficit como una causa de las
devaluaciones de 1976 y 1982.

** Vease especialmente: J. Casar, M. Dehesa, J. Ros y A.Vazquez,
“La hipotesis de precio normal y su aplicacion al sector manufactu-
rero”, Economia Mexicana, nam. 1.
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influenciados por la inflaciéon. Por lo tanto, todo
andlisis del sector pblico debe, no solamente excluir
del gasto publico los pagos por intereses al exterior
y las importaciones gubernamentales {(que no afec-
tan la demanda agregada interna), sino también de-
ducir la contribucién de la inflacién al déficit para
obtener un indicador mis relevante de los impulsos
de la politica fiscal.

De otra parte, un examen de la intervencién presu-
puestaria del estado no puede efectuarse solamente
en términos de estricta légica econémica. Conside-
raciones de cardcter politico son cruciales —si no
acaso determinantes— en relacién al nivel y la com-
posicion de los gastos e ingresos publico. La necesi-
dad de conservar legitimidad y preservar hegemonia
impone limitaciones a la capacidad discrecional del
estado en la esfera presupuestaria.

Estas observaciones llevan a interrogarnos acerca
de los efectos de la inflacién sobre el déficit pabli-
co. Nuestra hip6tesis central es que el proceso in-
flacionario no incide de manera simétrica sobre los
gastos gubernamentales y los ingresos publicos (a
nivel agregado y de sus componentes). Los gastos
se alteran en una mayor proporcion que los ingresos,
dado lo cual, el déficit presupuestario tendrd un
comportamiento pro-ciclico. ‘‘Esta respuesta fiscal
neta” serd el resultado conjunto de dos 6rdenes de
factores: unas reacciones discrecionales del gobier-
no enfrentado a la inflacidén y unos movimientos
automaticos, o endogenos, de los gastos e ingresos
publicos que resultan del mismo proceso inflacio-
nario. Las primeras, se encuentran en linea con las
observaciones iniciales, la naturaleza de la respuesta
discrecional serd reflejo de un conjunto de restric-
ciones impuestas por el escenario politico y econé-
mico. Los efectos automaticos, por su parte, estardn
determinados por la particular estructura de ingresos
y gastos; aunque la importancia relativa de la res-
puesta automdtica para los gastos publicos pueda
ser menos importante, para los ingresos suele ser
considerable, La reaccidon enddgena de los ingresos
publicos, dadas las restricciones para efectuar los
cambios discrecionales en la estructura de impuestos,
dependeri de la elasticidad tributaria, el rezago en
las contribuciones y de la naturaleza especifica de
los diversos impuestos. Se podra asi dar el caso extre-
mo, que los ingresos pablicos reales disminuyan en
presencia de inflacion, si la elasticidad fuera reducida
y existieran sustanciales rezagos en la recoleccion
de tributos.

Aunque.la distincion entre efectos discrecionales
y automadticos es importante —en tanto el primero
contribuiria a la determinacion de un indicador de
politica fiscal, y la identificacion del segundo posi-
bilitaria examinar si acaso los denominados “estabi-
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lizadores automadticos’’, han sido o no tales en Méx-.,,
co. En este articulo, en cambio, nos Proponemg
estudiar el efecto conjunto, con el propésito de lé
vantar la hip6tesis, mds limitada pero no menog im
portante, de que a lainflacién le ha cabido una sign;.
ficativa cuota de responsabilidad en el deterioro gg
déficit publico.

En primer lugar, definiremos al sector publicg,
a ser examinado (punto 1). En segundo térming.
expondremos la metodologia empleada y las hip(‘)‘_’g
tesis a comprobar (punto 2). Posteriormente se ¢y,
tregardn los resultados a nivel agregado (punto 3)';“,‘
Finalmente se sefialaran las principales conclusioneg
alcanzadas. En el anexo se suministran las series em,.
pleadas para el periodo 1960-1979, los resultadog
econométricos agregados y por categorias de ingrej
so-gasto. :

I. DEFINICION Y EVOLUCION DEL
SECTOR PUBLICO

Normalmente, la Cuenta de la Hacienda Publica Fe::
deral, de caracter anual, proporciona la informacién
mas sustantiva de los ingresos y gastos publicos, en3
dos apartados: Gobierno Federal el primero y Or-
ganismos y Empresas controladas presupuestalmen:
te el segundo. Sin embargo, para nuestros prop6si-
tos adolece de algunas limitaciones. En efecto, la
cobertura es insuficiente y en términos que no in-
cluye a todo el sector publico, puesto que, por
ejemplo, no contempla al Distrito Federal y a los’
Gobiernos Estatales y Municipales. Ademas, no dis-
tingue suficientemente entre los Organismos Des-
centralizados productores de servicios y las Empre-
sas Publicas controladas presupuestalmente, las que:
siendo de naturaleza diferente, reaccionardn tam-
bién de manera diversa frente a la inflacidn. ,

De ahi entonces que con la Cuenta de la Hacien-
da Publica Federal, la Cuenta Pablica del Distrito
Federal, y los Anuarios Estadisticos de los Estados
Unidos Mexicanos se hayan construido las cuentas
de ingreso y gasto, as{ como también la de acumu-.
lacion de capital del sector piiblico de una manera
que supere las limitaciones antes observadas.* El
resultado es un sector puiblico formado por las enr
presas publicas controladas presupuestalmente, y el
gobierno general. El cual, a su vez, deviene de con-
solidar al gobierno local (Estatal, Municipal) y al
gobierno central (que comprende al Gobierno Fede-
ral, Distrito Federal, Organismos Descentralizados
y de Seguridad Social).

* Véase ‘“‘Sistema de cuentas del sector pliblico controlado pre’
supuestalmente’ de SEPAFIN,



. qué nivel institucional del sector puablico

Perd & examinar? La hipbtesis general puede
es relevaﬂsistencia, si se la aplica al sector que *“‘co-
ganar ‘f,onal conjunto del sector publico, en tanto
mal da de decision politica, en relacion al nivel y
,Umdad icion de los ingresosy gastos publicos. Se tra-
C,Orflposi,r Jo tanto, de examinar los efectos de la
Farlac’:iclf:n sobre el déficit del gobierno central y
infi? medida, no s0lo porque este sector tiene unos
in fa ores grados de libertad” que el resto del sector

I'n}flsi/co para conseguir financiamiento de la banca

" tral y contraer deuda con el exterior, sino por-
cene ademas —a través de las transferencias ejerce
uﬁ importante control sobfe e;l déficit del gobierno
local ¥ de las empresas quhcas, z’ilip'unto en que

uede decidir si un determma@o déficit aparece en
éstas— via menores transferencias desde el gobierno
central o 1o absorbe el mismo a través de erogar un
mayor nivel de transferencias. De otra parte, si se
observa la grifica A, que muestra los déficits del
sector publico, gobierno local y empresas publicas,
y gobierno central como porcentajes del PIB, para
el periodo 19601979, se concluye no sélo que el
déficit correspondiente al gobierno central participa
de un alto porcentaje del déficit del sector publico,
sino ademds, para casi todos los afios considerados,
ambos déficits se mueven en igual direccion.

Todo ¢l anilisis de la economia mexicana debe-
ria considerar explicitamente al petroleo, ;seria
razonable incluir al déficit publico petrolero? El
petroleo incide en las cuentas de ingreso-gasto y de
acumulacion de capital, en tanto gasto por las inver-
siones de Pemex, y como ingreso por el superavit
de operacidn neto de transferencias (ahorro) de Pe-
‘mex; asimismo, involucra ingresos del gobierno cen-
tral por medio de los impuestos indirectos sobre pe-
troéleo y derivados (en las categorias de Recursos
Naturales, Produccion y Comercio, Ingresos Mer-
cantiles y Exportaciones). Los ingresos por concep-
to de petroleo, dado el tipo de cambio, dependen
de unos precios determinados internacionalmente
y de una cantidad fijada por razones polfticas e
Internacionales, las que también determinan los gas-
tos de inversiones requeridas como infraestructura
de una plataforma petrolera. En sintesis, los ingre-
8Os, gastos y déficit petrolero pueden ser considera-
dos de cardcter exdgeno, de donde pueden ser
excluidos del analisis. La grafica B, sefiala los déficits
petrolero, no petrolero y total como porcentajes del
PIB Para los sesenta y setenta. Paraddjicamente, en
los S€senta; ejercid una cierta contribucion en la di-
Teccion de reducir el déficit publico total, en cam-

102 partir del auge de la actividad petrolera ha
®lercido una influencia virtualmente neutral.

Como resultado de estas observaciones, nos con-
cenfraremos en el gobierno central no petrolero. Y
cuyarelacion con el déficit puablico total se sefiala
en la grifica C. ;Qué efectos tiene sobre los ingresos
y gastos del gobierno central, no petrolero, la in-
flacién? Nuestra proposicion es que afecta al gasto
nominal en una mayor proporcién que al ingreso
nominal. Ademas, es razonable que incida de una
manera diferente, en las diversas categorias de gas-
to e ingreso, por lo cual conviene desagregar uno y
otro. Visto de otra manera, agregar los muy diversos
componentes del gasto e ingreso en flujos que, de-
pendiendo de su naturaleza, sean mas homogéneos.

En relacion al gasto, cierta proporcién del mismo
afecta directamente a la demanda efectiva, se trata.
de los gastos en bienes de consumo e inversiéon. Lo
que queda del gasto, transferencias, alterari los in-
gresos disponibles del resto del sector publico (go-
bierno local y empresas puiblicas) y del conjunto del
sector privado, incidiendo indirectamente sobre la
demanda efectiva global. ;Cudl es la naturaleza es-
pecifica de cada una de estas categorias de gasto?

e Bienes de consumo. Corresponde al gasto en
consumo final del gobierno central compuesto
por: el producto interno bruto agregado por el
sector y practicamente en la magnitud de las
remuneraciones pagadas. Ademas de la compra
de bienes vy servicios efectuados por el gobierno
central y por las instituciones de seguridad social
(IMSS e ISSSTE).

e Bienes de inversion. Es el gasto en formacién
bruta en capital fijo, especialmente construccio-
nes.

e Renta de la propiedad. Fundamentalmente, pago
de intereses por deuda contraida en el pais y en
el exterior. -

e Subsidios pagados a empresas pablicas y privadas.

e Transferencias de capital y corrientes cuyos des-
tinatarios son el resto del sector pablico y el pri-
vado.

Respecto a los ingresos del gobierno central no
petrolero, unos afectan a los ingresos de empresas
y personas, impuestos directos; otros a las transac-
ciones de empresas y personas, impuestos indirectos
(excluidos los aplicados al petréleo y derivados); fi-
nalmente, los demas de naturaleza diversa. Especi-
ficamente:

e Impuestos directos. A la renta de las personas,
causantes menores y mayores.

e Impuestos indirectos. Sobre Recursos Naturales,
Produccion y Comercio, comercio interior (In-
gresos Mercantiles) y comercio exterior (Impor-
“taciones y Exportaciones).
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e Otros ingresos. Por renta de la propiedad, trans-
ferencias corrientes recibidas del sector privado
(Productos, Derechos y Aprovechamientos) y
contribuciones a la seguridad social.

Las graficas D y E, nos muestran la participacion
que ha tenido cada uno de estos agregados en los
gastos e ingresos, respectivamente, del gobierno cen-
tral no petrolero. ;Cémo se espera que reaccionen
ante la inflacién?

Sostenemos que 1% de inflacion aumentara el
gasto nominal del gobierno central en una propor-
cién superior a 1%, y fundamentado en las siguien-
tes consideraciones relativas al comportamiento de
cada tipo de gasto enfrente de la inflacidn.

e Bienes de consumo. Dada una cierta inflexibili-
dad en la cantidad de servicios (ocupacién) y bie-

nes adquiridos, 1% de inflacion afectaria en una

proporcion semejante al gasto en bienes de con-

sumo; sin embargo, dada la alta participacién del
gasto en remuneraciones, y si éstas se reajustan
en proporcion a la inflacién del periodo anterior

(exceptuando los reajustes de emergencia), ello

significard que en periodos de inflacién en ascen-

so (los setenta), el reajuste de remuneraciones
serd inferior a la inflacién corriente. De todo lo
cual es razonable esperar que, ante un punto de
inflaciéon, el aumento en el gasto nominal en bie-

nes de consumo sea préximo, pero inferior a 1%.
e Bienes de inversién. Se trata de un tipo de gasto

utilizado intensamente para propédsitos de mane-

jo discrecional de la demanda efectiva, entonces
es posible esperar que, frente a 1% de inflacién,
el gasto nominal en estos bienes varie en una pro-

porcion inferior a tal 1%, pero superior a 0%.

o Transferencias. Dados los componentes de ésta,
y la “espiral” precios-tasa de interés-tipo de cam-
bio; la inflacion llevard a decisiones de controles
de precios publicos y algunos privados, lo que in-
crementara significativamente la partida de sub-
sidios, transferencias de capital y corrientes al
resto del sector plblico y sector privado. De otra
parte, el aumento en tasas de interés aumentar4
los pagos por renta de la propiedad interior, y por
variaciones en el tipo de cambio, afectard tam-
bién la renta de la propiedad exterior. De donde,
1% de inflacion llevaria a un aumento nominal
en las transferencias en cifras, sustanciaimente
mayores de 1%.

Si los ingresos nominales del gobierno central au-
mentaran en una proporcion inferior a 1%,? dados
los efectos antes descritos sobre el gasto, entonces,
el déficit aumentard.  Es posible que suceda?

2 Pero superior a 0%, un constraste con la proposicion de Tanzani,
(1978).
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e Impuestos directos. Los efectos de la inflacjy,’
parecen ser diversos en los asalariados, respect,
de los no asalariados y empresas. En efecto, log
impuestos directos pagados por los asalariadOSj
frente a la inflacion y dada la menor variacion g,
las tasas tributarias, redunda en una mayor prq_
gresividad, por lo cual es posible esperar aumen_',’
tos de ingresos tributarios directos desde log
asalariados superiores a 1% de inflacion. En cap,.
bio, en el mismo escenario, la variacidn en lag
tasas tributarias de causantes mayores y menoreg
mantendria la progresividad y por lo tanto la v,
riacién de los ingresos tributarios directos de nq
asalariados y empresas puede ser igual, o inme.
diatamente inferior a 1% de inflacion. En conjup..
to, y dadas las tendencias recientes (Aceituno,
1980) podemos esperar un efecto superior a 19, -

o Impuestos indirectos. Dada la gran diversidad de’
impuestos involucrados no es mucho lo que se
pueda precisar al respecto. Sin embargo, la infls.

cion a la par de aumentar en igual proporcion
los ingresos por impuestos al comercio interior,
es dable esperar que reduzca los ingresos por im-
puestos al comercio exterior, todo lo cual aso-
ciado a la creciente indexacion de los impuestos
a Recursos Naturales, Produccién y Comercio,
redundaria en un aumento nominal en los im-
puestos indirectos préximos a la tasa de inflacién,

® Otros ingresos. Tanto por concepto de produc-
tos, derechos y aprovechamientos, como por
contribuciones a la seguridad social, es posible.
que las variaciones nominales de estos ingresos,
sean inferiores a la tasa de inflacién.

II. METODOLOGIA E HIPOTESIS

Para determinar la respuesta fiscal neta de los gastos
e ingresos publicos frente a la inflacién, y compro-
bar empiricamente nuestra hipoétesis de un déficit
presupuestario pro-ciclico proponemos el siguiente
tipo de regresidn para estimar los gastos e ingresos
nominales del sector publico:

(1Y ALNX; = a, + azALNPt+ aALNy, +
a4LNPt+ as LNy, | +
asLNX,_, + ¢,
donde:
X Gasto (G) o Ingreso (/) publico nomi-
nal.
Deflactor del producto interno bruto,
indice (1960 = 1 000).
y Producto Interno Bruto real (expresa-
do en pesos de 1960).
ALNX, = LNX, — LNX, _,
e Término de error.
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s sentajas de esta particular formulacién serian:
mite determinar, no sbélo el efecto de los
,-).Per bre los gastos e ingresos publicos (X), sino
P’ecl(-)s Scl’as consecuencias sobre éstos, que resultan
tamblénambios del ingreso real (). Con lo que se
de 10% cer si acaso los efectos de los cambios en pre-
: .uede ";greso real sobre ingreso y gasto pablico son
cios © ;recidOS. La simetria de los efectos es normal-
0 notg asumida en los andlisis tradicionales; nuestra
met! tesis en cambio, sostiene que el efecto de la
?ﬁgzcién sobre ingresos y gastos es mayor que el
Jel ingreso real®
ji) Permite distinguir los impactos de corto plazo
como los efectos de la.rgo.plazo sob‘re la varlable
dependiente, sin asumir ajus.te’ pgrmal, y a partir
solamente de la estructura dindmica de respuestas
de la variable dependiente respecto de las variables
independientes.
jii) Finalmente, podemos sefialar que esta regre-
sion es mas general que la de los modelos tradicio-
nales usadas en este tipo de andlisis. De allf que
podamos, a partir de nuestra formulacién, compro-
bar empiricamente la legitimidad de las hipotesis
asumidas sin pruebas (““mantenidas’) de tales mo-

delos.

El impacto inmediato de la aceleracion (desace-
leracion) de la inflacion, ALNP;, y del ingreso real
ALNy;, sobre la variable dependiente, ingresos o
gastos publicos ALNX;, es dado por sus respectivos
coeficientes, esto es, a, y a;. Por su parte, los efec-
tos de largo plazo se alcanzan una vez que se detie-
nen los procesos de aceleracion (desaceleracion) de
las diferentes variables. En otros términos, a partir
del momento en que:

ALNX; = 0, ALNP, = 0y ALNy, = 0
En cuyo caso (1) se transforma® en:
0=a, + a,LNP* + a; LNy* + as LNX*
0 lo que es lo mismo:

INX* = — (ay /ag) — (a4 /as )LNP* — (a, fas)LNy*

3 Natese, sin embargo, que el gasto publico también afecta al ni-
estads a.ctividgd (e?(isti’ria caus_alidad'reversa). lf'e.ro la no inclusion de
inte da“‘ibIE, implicarfa asumir un nivel de actividad constante, estas

Tdependencias se resolverian, mas adecuadamente, en un modelo

e : o p e 2
si':i:l Cdual las influencias simultineas podrian ser explicitamente con-
radas,

vel

4 . .

rag Suponiendo que el sistema es estable, o sea, suponiendo que la

ez Caracteristica de la ecuacién es menor a uno, véase el articulo
-J.8. Ruprah, en esta misma revista.

Luego, los efectos de largo plazo de la tasa de va-
riaqién del indice de precios y del ingreso real sobre
los ingresos y gastos publicos, estaran dados por —(a4/
as) v — (as /as) respectivamente, y donde el aste-
risco (*) indica el valor de la variable en equilibrio.

Se estimardn las regresiones del tipo (1) para los
gastos totales del gobierno central no petrélero,
(R1.G) y para los ingresos totales del mismo (R1.0),
en términos nominales.

Esto es:

R1.G ALNG, = b, + b, ALNP, +
b3sALNy; + b, LNP,_, +
bs LNy, , + bs LNG,_; +
€1.G,t

R1.I ALNI, = ¢, + ¢, ALNP; +
c3ALNy, + ¢4 LNP;_, +
¢csLNy,_, + ¢ LNI,_, +
1.1t

Donde el significado de los coeficientes es el siguien-
te:

w de la inflacién el nivel de actividad real
Sobre inmediato total inmediato total

Gasto total b, — (b4 /bg) b, — (bs [bs)
Ingreso total cy — (ca/ce) C3 — (s /es)

Por su parte, las hipotesis que se probardan empiri-
camente son:

i) En relacion al gasto total del gobierno central
no petrolero. Se sostiene que 1% de aumento en
la tasa de inflacion, eleva el gasto nominal en una
proporcion mayor, tanto de manera inmediata,
como en el largo plazo, esto es:

HY: by, >1
Hi: — (bs/bs) > 1

ii) Respecto de los ingresos pablicos totales, un
aumento de 1% de la tasa de inflacién aumenta, in-
mediatamente, en una menor proporcién los ingre-
sos nominales, y luego, en la misma proporcion, asi:

H: ¢, <1
Hy:— (cales) =1

La respuesta fiscal neta de los gastos e ingresos
del gobierno central no petrolero, resultan entonces
evidentes. Un aumento en la tasa de inflacion de
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manera inmediata deteriora al déficit publico (b, > 1
¢, < 1) y tiene en el largo plazo efectos poco signi-
ficativos sobre el mismo [— (b4 /bs)> 1y — (€4 /Cs)
= 1].

Los resultados de las regresiones y de las hipotesis
para las categorias de gasto e ingreso agregadas se
entregan en la proxima seccién y en el anexo, para
los diversos componentes de los ingresos y gastos.

Posiblemente, los estudios mds citados en rela-
cion al proceso inflacionario y déficit gubernamen-
tal, sean los de Aghevli y Khan (1977, 1978), por
lo cual convendrd examinar de manera sumaria sus
proposiciones y metodologia para compararlas con
las nuestras. En primer término, sefialan que la tasa
de variacion del gasto pablico real “‘deseado’ es una
proporcion dada de la tasa de crecimiento del nivel
de actividad real (2). En cambio, la tasa de variacion
del ingreso publico nominal ““deseado” es, asimismo,
una proporcion dada de la tasa de crecimiento del
nivel de actividad nominal (3), o sea:

) LN(G/P)‘ti =dy + dLNy, + e, ;
(3) LNI;? = € + ezLNYt + e3,t

donde:

d sefiala “deseado’.

d, es la proporcion deseada en la que
varia el gasto publico, frente a 1% de
variacion del ingreso real.

e, es la proporcidon deseada en la que va-
ria el ingreso publico, frente a 1% de
variacién del ingreso nominal.

INY,= LNy, + LNP,

Asumiendo un proceso de ajuste parcial de in-
gresos y gastos, en que la variacion real de uno y
otro es una proporciéon de la variaciéon deseada para
el periodo corriente menos la variacién real del pe-
riodo anterior. Esto es:

(4) ALN(G/P), = m\LN (G[PY — LN (G/P);_y]
+e, 0<m<]

(5) ALNI, = n(LNI‘f — LN I, ;) + es,
0<mm<1

donde:
m es la proporcidon (de la diferencia en-
- tre el aumento deseado del gasto y el
aumento real del periodo anterior) en
que se acelera el gasto real del periodo
corriente, frente a un cambio del nivel
de actividad real.
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n esla proporcion (de la diferencia engy,
el aumento deseado del ingresoy el g,
mento nominal del periodo anterior) enf"
que se acelera el ingreso nominal de]
periodo corriente, frente a un camby,
del nivel de actividad nominal.

Se puede observar que, en contraste con nueg
tras proposiciones, Aghevli y Khan incorporay
supuestos implicitos de comportamiento del sgc.
tor publico:

i) En el dmbito del nivel de gasto e ingreso “de.
seado”. En efecto, asume que el gobierno trata de
mantener una proporcion fija entre el gasto publj.
co y el nivel de actividad real, (2); y entre el ingresqg
pablico y el nivel de actividad nominal, (3). Supone
ademais, que el gasto piblico nominal es homogéneq
de grado uno en precios, vale decir, que 1% de infla.
cion incrementa en 1% el gasto nominal, (2). Asume
finalmente (3) que el ingreso publico nominal ay.
mentard en la misma proporciéon (e, ) ya sea frente
a variaciones del nivel de actividad real, o frente a
cambios en los precios (3).

ii) En el dambito del ajuste dindmico para mante-
ner las proporciones ‘“‘deseadas’, (2) y (3) son relacio-
nes de equilibrio de largo plazo, Aghevli y Khan,
asumen que las diferencias entre gastos e ingresos
deseados respecto de los efectivos, producto de las
variaciones del nivel de actividad (4) y (5) y de los
precios (5), son sblo parcialmente eliminadas en
cada periodo.

La proposicién central que les interesa probar
empiricamente a nuestros autores es que, frente a’
variaciones, i.e. de la tasa de inflacién, el ajuste del
gasto publico es mayor que el ajuste del ingreso pu-
blico (m > n), por lo cual el déficit publico aumen-
ta, aunsid, = e,.

Nos proponemos, en primer término, estimar es-
te modelo y comprobar la validez de su principal
proposicién, para lo cual se requiere especificar las
regresiones correspondientes. Sustituyendo (2) en
(4) y (3) en (5) se tiene, reordenando:

(6) LN(G/P); = md, + md, LN y; + (1 — m) LN
(G/P); 4

(7) LNI; = ney, + ne; LNy, + LNP) + (1 —n)
LNII—I:

luego:
R2.G LN(GIP); = fi + LNy + f3LN(G/P);_,

R21 LNI, =g + g, (LNy, + LNP,) + g, LN
[f—l)



donde:
f glfm,()m=1—fayga= l1—n,6n=
s
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m>n sifs <8 (hipobtesis nula).

En segundo lugar, podemos probar la.legitimi-
dad de los supuestos del modelo de Aghevli y Khan.
debemos demostrar que nuestro modelo
(R1) es mds general que el anterior (R2), en el‘ senti-
do que si @ R1 se le imponen unas c}etermmadas
restricciones en sus pardmetros, se obtiene R2. Pos-
terjormente, si cOmMO resultado de las pruebas esta-
disticas, rechazamos tales restr1cc1one§, entonces,

odremos rechazar los supuestos implicitos estable-
cidos por nuestros autores y por lo tanto su modelo.
.Bajo qué condiciones alcanzaremos R2 de R1? Si

3esarrollamos R1.G y reordenamos, obtendremos:

Para ello,

LN G[=bl + bZLN Pt + bgLN yt+ (b4—b2)
LNP;,y+ (bs —03)LNy, | +
(1 + bg)LN G,

Si:
bs — by =0,y — (ba —by) =1+ bs
entonces:

LNG[ = bl + szNPt + bgLNyt + b7LN
(G/P) _,

donde:
b, =—(bs—by)=1+ by
Finalmente si b, = 1, obtenemos R2.G, en efecto:
LN(G/P); = by + b, LN y, + by LN(G/P);_,

Si asimismo, desarrollamos R1., y reordenamos:

INIL = ¢, + ¢,INP, + ¢cs LNy, + (cs —C3)
LNP,_, + (cs —¢c3;) LNy, +
(14 ¢)LNI;_;

Si:

entonces:
LN]t = + Cz(LNyt + LNPt) + C7LNIt_1,
donde:

C7=1+C6

Asi hemos obtenido R2.1.
En sintesis, las hipo6tesis a probar son:

i) El déficit piOblico aumenta frente a varia-
ciones de la tasa de inflacibn, porque el ajuste
parcial del gasto phblico es superior al ajuste del
ingreso publico.

ii) Los supuestos implicitos de comportamien-
to que asumen Aghevli y Khan con respecto del
sector puablico no son leg{timos, si rechazamos las
siguientes hipobtesis:

Ho% :bg — by =0;by, = 1;bg+b, =0

Ho® :¢s —c3 =0;¢4 —¢c; = 0,05 = ¢y

Los resultados de las estimaciones de R2 y de
las pruebas de hipdtesis se sefialan en la proéxima
seccion.

III. RESULTADOS

El Cuadro | muestra las regresiones estimadas y el
Cuadro 2 sefiala los resultados alcanzados en las
pruebas de hipétesis (en el anexo —Cuadro A.l y
A.2— se presentan las regresiones y los coeficien-
tes para los diversos componentes de los gastos y
los ingresos piiblicos). _

Segiin se desprende del primer Cuadro, todas las
regresiones son significativas (razonable prueba F'y
altos coeficientes de determinacién). Séloen R1./,
algunos coeficientes no son de manera individual
estadisticamente significativos, aunque si en con-
junto. En el Cuadro 2, se tiene los resultados de las
hipotesis y las implicaciones de los coeficientes de
las regresiones; en particular, 2.1 sefiala el multipli-
cador de impacto de un aumento sostenido de pre-
cios sobre gastos e ingresos publicos. Como se puede
ver, el impacto inmediato sobre el gasto (2.08) es
mayor que el impacto sobre el ingreso (.82). Lo que
se confirma en 2.2, donde no se rechaza que b, > 1
y que ¢, = 1. Los multiplicadores totales son 1.07
para el gasto y 1.11 para el ingreso publico,’ asi,

5 No se hicieron pruebas formales de estabilidad, sin embargo, la
estimacién de los multiplicadores dindmicos (véase Grafica F), indica
que el sistema es estable.
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dado que no se rechaza — (b, /bg) =1y — (cq/
c¢) = 1, el efectodelainflacién sobre el presupues-
to del gobierno central no petrolero seria neutral en
el largo plazo, en otros términos y en referencia a
nuestra hipétesis principal, un aumento en la tasa
de inflacién de una vez y para siempre, tiene como
efecto inmediato acelerar el gasto gubernalmental
€n una proporcion mayor que la aceleracién de los
ingresos del gobierno. Esto es, si el presupuesto gu-
bernamental estuviese inicialmente en equilibrio,
un aumento en la tasa de inflacién resultara en un
déficit del gobierno de manera inmediata. En cam-
bio, las elasticidades de largo plazo sugieren —dado
lo demis constante— que el déficit desapareceria
posteriormente.

La conclusién de que un aumento en la tasa de
inflacion, de una vez y para siempre, aumentari el
déficit gubernamental, también es confirmada por
los pardmetros de ajuste del modelo de Aghevli y
Khan. En efecto, dadas las proporciones deseadas
entre gasto publico y nivel de actividad real, y entre
ingresos publicos y nivel de actividad nominal, una
variacion en la tasa de inflacion conducira a ajuste
en el gasto, en una proporcion mayor (.50) que los
ajustes en el ingreso publico (.40). Finalmente, los
supuestos implicitos del modelo de Aghevli y
Khan no parecen ser ilegitimos, enfrentados a los
datos para la economia mexicana en el periodo
1960-1979, y en la medida en que no se rechazan

aquellas restricciones al modelo mds general ( Ry
que permiten conducir a la formulacién de Nueg.
tros autores (HoS y Ho®).

IV. CONCLUSIONES

El efecto de la inflacion — de carécter conjunto, djs.
crecional y automatico— sobre el déficit, ha sidq
desestabilizador, quedando pendiente la tarea d¢
separar unos efectos discrecionales de otros cop
caricter automdtico. ;Cual es el perfil temporal de
los efectos sobre el déficit de una aceleracion de I3
tasa de inflacion de 1% ?

Esto se sefiala en la Gréafica F, donde aparecen log
multiplicadores dindmicos para el gasto y el ingresg
publico, que resultan del aumento de 1%en la tasy
de inflacién. Para examinar las consecuencias sobre
el déficit, definamos a D* como cociente entre ¢|
gasto y el ingreso publico, esto es, un indicador de|
déficit. Vale decir:

D* = G/I
Aplicando logaritmos se tiene:
IND*=LNG — LNI

luego, la variacion del déficit sera:

— constante, si LN D* = 0,0 sea,si LNG = LN]

— creciente, si LND* > 0,0sea,siLNG > LNI

— decreciente, si LN D* < 0,0 sea, si LNG <
LNI

CUADRO 1
Regresiones de Gasto-Ingreso*

Coeficientes R F E.S.
R1.G: bl b2 b3 b5 b6
— 420" 208" 82%  1.11Y 142 —1.04* 97  76.59 1.3009
(-3.55) (3.89) (1.80) (2.87) (3.30) (-12.99
R1.I: cl c? c3 ¢S c6
- 1.00 82 .17 31 .19 .89 2041 .0012
(-1.76) (3.39) (1.75) ( .83) (1.34) (— .88)
R2.G: 71 12 13
-2.83* .84 .50" 98 520.93 .0056
(-3.37) (3.49) (3.44)
RLI: gl g2 g3
— 143" 52 .60* .99 6192.01 .0014
(— 2.89) (2.56) (3.21)

* Corregidas por heterocedasticidad, prueba Glejser, y por autocorrelacion, 19 observa-

ciones, las cifras entre paréntesis son ¢t’s.

* Significa que la hipétesis nula, coeficiente = 0, se rechaza al nivel de significacion del

5% (una cola).



CUADRO 2
Balance de Resultados

9.1. Tabla de Coeficientes de Agregados

déficit publico exdgeno, puesto que el mismo, es
parcialmente un resultado de tal proceso inflacio-
nario. De donde se desprende que una reduccion de
la inflacién redundard en una reduccion del déficit
gubernamental. Pero, juna reduccion del déficit con-
ducird a una reduccidn de la inflacion? Nuestra res-
puesta no puede ser sino tentativa. Si la inflacién es
poco significativamente afectada por la demanda
agregada, como lo establecen estudios previos en
ésta misma revista, entonces una disminucioén de la
demanda afectard, mucho mds severamente, a los
niveles de actividad y empleo que a la inflacién. Y

2.2. Tabla de Hipdtesis

Ffecto de La inflacion

“erb Inmediato Total
Sobre
‘C.asto (R1.G) 2.08 1.07
]ngreSO (Rll) .82 1.11
Ingreso & © -

Hipotesis t(13)

Hi by >1 2.024

H} —(ba/bs)> 1 990

H <1 758

Hy —(calcs) = 1 578

Conclusiones con respecto

£*(5%) de hipétesis nula.
Rechazo by, =1
1.771 No rechazo — (bs/bg) = 1
No rechazo ¢y =1

Norechazo — (cq/cg) = 1

2.3. Coeficientes de Aghevli y Khan

Coeficientes de Aj. Parcial

Gasto

Ingreso (R2.I)

2.4 Hipétesis de colapso de R1 — R2

Hipotesis F(3.13)
Ho® R1.G ——R2.G 2.414
Ho® R1.1 —R2.J 2.112

Se observa en la Gréfica que el gasto se aproxima
de manera oscilante hacia el estado de reposo, en
cambio el ingreso lo hace de manera asintoética. La
variacion porcentual del déficit en un primer periodo
€s creciente y posteriormente decreciente. Si éste es
el perfil del déficit, producto de un impacto infla-
cionario de una sola vez, entonces, en periodos de
continua aceleracién inflacionaria habra un conti-
Nuo proceso de aceleracién del déficit. Dindmica
que podria modificarse si se efectuara una reforma
Frlbutaria destinada a aumentar la elasticidad de los
Ingresos piblicos, respecto de la inflacién. Y que
deberia afectar bases y tasas tributarias, asi como
también los rezagos en la recoleccion de impuestos.
Todo 1o cual no debiera deteriorar la distribucion
del ingreso,

!5!1 conclusiodn, pu%den ser cuestionados aquellos
andlisis de) proceso inflacionario que asumen un

(R2.G) .50
.40

F*(5%) Conclusiones

3410 No rechazo

No rechazo

dado que aquéllos son también objetivos declarados
del gobierno, y no solamente la estabilidad de pre-
cios, entonces, el manejo estatal de la demanda
efectiva resultard inapropiada para reducir la infla-
cion.
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CUADRO A2

ANEXO ,
~ Tabla de Coeficientes de los Desagregados
. qdjuntan: Cuadro A.1, que sefiala los resultados de Gasto-Ingreso
Se & JmétriCOS de las regresiones por cada catego-
efogz gasto € ingreso en el marco del modelo mas Efecto de La inflacién
2 .. -
renerﬁl- Cuadro A.2, que mghca los cgefxcle;ntes que Sobre Tnmediato Toral
minan el efecto inmediato de la inflaci6n sobre
detgrwersas categorias. Notese que tales coeficientes R1.G: Bienes de Consumo .82 —2.00
fas ‘ustan a las hipétesis previamente establecidas Bienes de Inversion 41 1.14
s¢ i]] apartado 2 del articulo y se constituyen en el g:g:fdid:sla Propiedad %'ig -3‘;
en ) : A . .
fi undamento de las conclus1ones. mas agregadas. Otras Transferencias 3’59 1’19
Cuadro A3, muestra todas las series empleadas en
lu nalisis. R1.UI: Impuestos Directos 1.35 1.20
ela Impuestos Indirectos 1.10 1.18
Otros Ingresos .28 .79
CUADRO A. 1
Regresiones de los Desagregados de Gasto-Ingreso*
Coeficientes R? F E.S.
R1.G by by b,y ba bs b
Bienes de Consumo - .82 .82 .25 - .04 .18 - .02 .83 12,72 .0019
(- 1.09) (1.90) ( 45 (- .13) ( .68) (— .08)
Bienes de Inversion —3.52 41 4.34 41 .72 - .36 .64 457 .0152
(- 1.50) ( .43) ( 251 (C 17 (1.349) (— .96)
Renta de la Propiedad - 1.30 2.20 2.16 12 26 - .20 .62 4.21 .0124
(- .51) (2.81) ( 148 ( .33) (.51 (- .82)
Subsidios - 9.60 2.49 3.30 43 1.99 - .95 .69 5.85 .0278
(—4.28) (2.59) ( 1.51) ( 1.50) (4.23) (—4.01)
Otras Transferencias —6.12 3.59 - .89 1.92 1.56 - 1.28 .91 21.71 ,8840
(—4.55) (5.31) (- .87) ( 4.35) (4.76) (- 5.00)
Rl cy ca c3 Cq Cs Ce
Impuestos Directos —6.26 1.35 1.60 1.22 1.53 - 1.02 .74 7.29 .0055
(—3.49) (3.16) ( 1.73) ( 3.31) (3.54) (~ 3.54)
Impuestos Indirectos - 2.10 1.10 1.10 .53 .59 — 45 .85 14.75 1.8097
(—1.89) (@3.17) ( 2.28) ( .92)  (1.88) (-1.77)
Otros Ingresos - 1.01 .28 - 1.09 11 27 — .14 Nl 6.51 .0026
(-215) (.74) (-1.68) ( .48) (1.83) (- .67)

* Corregidas por heterocedasticidad, prueba Glejser, y por autocorrelacion, 19 observaciones, las cifras entre paréntesis

Son t’s,
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