Economia Financiera

Temas de conocimiento y de discusion en clase:

o ¢Es facil ponerse de acuerdo de cual es el papel del
gobierno?

o ¢Deberia el gobierno participar activamente en la
redistribucion de la riqueza y el ingreso? ;Céomo lo haria?

e EIl gobierno puede financiarse de diversas formas. ¢El
gobierno deberia o no tener déficit y en su caso como
deberia financiarlo?

e Con la herramienta hidraulica analizar los siguientes casos:

e EIl gobierno decide incrementar su gasto y financiarlo con
impuestos

e EIl gobierno decide incrementar su gastos y financiarlo con
deuda interna

e EL gobierno decide incrementar su deuda interna para
reducir el circulante

o EIl gobierno decide tener superavit para reducir su deuda
externa

o EIl gobierno incrementa impuesto y reduce la deuda interna

POLITICA DE GASTO

¢Como se define el Gasto Publico?

El gasto del gobierno se define por la administracion publica a
partir de sus objetivos de politica, por lo que se establece que
ésta es una variable exégena, lo que quiere decir que se define
fuera del sistema de ecuaciones.
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¢Cual es la ecuacion de distingue al Gasto Publico?

Esta relacion es 6=6

En México, los Gastos estan definidos por el Presupuestos de
Egresos de la Federacion, que ano con ano, debe ser aprobado por
el Congreso de la Union, junto la Ley de Ingresos de la Federacion.

¢Existe una sola variable econéomica en el Gasto Publico?

En Economia, se dice que existe el Gasto Publico (GP)
manejandose como una sola variable, cuando en realidad existen
miles de gastos que tienen un impacto diferente en Ia economia.
En general el GP en los gobiernos actuales es el gasto social Aqui
se incluye el gasto por: salud, educacion, seguridad social,
infraestructura minima, etcétera. En Latinoamérica, el gasto
social es muy reducido en comparacion con las necesidades de la
poblacion; esto da origen a una version de la frampa de /la pobreza,
en la que al no fluir los recursos necesarios para el desarrollo, el
dinero invertido tiene rendimientos muy inferiores a los que tiene
en paises desarrollados, por lo que las necesidades van creciendo.

Este fenomeno ha sido mas comun desde la década de 1980,
cuando el Estado comenzé a tener serias dificultades para cubrir
los gastos minimos.

En muchos paises latinoamericanos, inclusive los EUA, el gasto
social compite con el gasto en Defensa Nacional. Este gasto en
defensa, debilita mucho a las finanzas publicas, pero a veces es
necesario para la supervivencia de la nacion. Esto hace muy
vulnerable un plan de desarrollo.

En el caso de Nicaragua, como un ejemplo, la presion desarrollada
por los contras provoco la necesidad de mantener un gasto de
defensa que llegé a ser practicamente todo el presupuesto del
pais: 2 de cada 3 pares de zapatos eran botas militares, el 60% de
la comida iba para el frente de guerra y cosas de este tipo.
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Este inmenso gasto imposibilité al gobierno sandinista cumplir con
su programa de desarrollo econémico; lo que sumando a otro tipo
de errores politicos le costo el poder. Lo verdaderamente grave es
que Nicaragua no ha podido salir de la crisis que genero la terrible
exaccion de los recursos destinados a una guerra innecesaria.

¢Qué es la Inversion Publica?

Otro rubro importante en la economia es la INVERSION PUBLICA y
es la que se dirige o destina a la adquisicion de bienes
productivos. De 1960 a parte de la década de los 80's, los
gobiernos latinoamericanos se dedicaron a sustituir a la iniciativa
privada y México no fue la excepcion, pues segun ellos, no estaba
haciendo bien su trabajo. Los resultados nos demostraron que los
gobiernos tampoco lo hicieron bien, y a partir de 1984-1985 se
inicié un proceso de reprivatizacion de una gran cantidad de
industrias; en algunos paises sudamericanos empezo este proceso
antes. En México, en 1982, el mejor indicador de la inversion
privada en la Inversion Publica. Parecia como si se necesitara
inversion publica para que los empresarios empezaran a invertir,
aunque esto ha ido cambiando con el tiempo.

El Gobierno no responde a una racionalidad econémica, sino a una
racionalidad politica y social. Esto significa que no va a tener un
gasto publico que dependa del ingreso, como lo hacia el consumo;
ni la inversion publica respondera a la tasa de interés o al nivel de
capital en la economia como en el caso de la iniciativa privada. El
gobierno decidira su nivel de gasto publico, que como ya se
comento, se le considera como una variable exogena (que son
aquellas que tienen un valor dado desde fuera del modelo
economico, mientras que las variables endogenas son aquellas
cuyo valor se determina dentro del modelo econémico).
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La Inversion Publica se considera, dentro de la teoria, dividida en
dos partes:

a) Una de esas partes es la correspondiente con la inversion
privada y que responde a los mismos fines y

b) La otra parte es similar al Gasto Publico y por lo tanto
exogena.

En general, el GP sera el gasto del gobierno que esta determinado
desde fuera del modelo y la inversion publica no se estudiara
independientemente de la privada.

DEFICIT PUBLICO

¢Qué es el Déficit Publico?

Dentro del presupuesto gubernamental, cuando un gobierno gasta
mas de lo que recauda, se dice que existe un déficit
gubernamental.

¢Desde el punto de vista macroeconémico, el Déficit es no
recomendable?

Este déficit, a diferencia de los déficit privados, no es
necesariamente malo, ya que si el gobierno tuviera superavit,
significaria que tiene ingresos superiores a los gastos. Lo que
significa que el dinero que se extrajo de la economia, via
impuestos, no ha regresado, esta guardado en algun lado y no es
util para el pais. Si regresara a la economia ese dinero, por
ejemplo, financiando inversion, si seria util.

¢Entonces desde el punto de vista macroeconomico, el Déficit es
recomendable? No, ya que el dinero que la faltara al Gobierno lo
obtendra de algun lado: o se lo presta alguien o bien lo imprime a
través de Banxico. Cualquiera de estas fuentes de ingreso
adicionales generaria INFLACION y sobre todo la emisién de
dinero es la peor de todas, sin embargo endeudarse interna o
externamente también origina inflacion.
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El Déficit permanente del Gobierno, termina siempre por traer
inflacion.

¢Qué es el Balance Presupuestal?

La diferencia entre ingresos y gastos gubernamentales constituye
el balance presupuestal Como su nombre lo indica es la diferencia
al interior de lo que se habia presupuestado al gastar. Lo que
significa que desde antes de gastar, cuando se elabora el
presupuesto, el Gobierno puede esperar tener déficit o bien
superavit.

Para lo anterior, normalmente se separa el Gobierno Federal de los
Organismos descentralizados, por ejemplo PEMEX y la Comision
Federal de Electricidad.

¢Qué es el Déficit Extrapresupuestal? El mismo al sumarse al otro
déficit, da como resultado el Déficit Economico. El Déficit
Extrapresupuestal es el que nos interesa, ya que es el que debe
ser financiado de alguna forma y es el que se da fuera del
prespuesto.

¢Qué es la intermediacion financiera?

El Costo de obtener financiamiento via deuda interna se le llama
intermediacion financiera y es el uso que hace el Gobierno de los
servicios de casa de bolsa, de Banxico y de otros intermediarios.
Al sumar este costo al déficit economico, obtenemos el déficit
financiero, que es el costo real del desbalance en las finanzas
publicas.
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Para entender mejor como funciona el Gobierno dentro de la
economia, utilizaremos la grafica denominada “Teoria Hidraulica
de las Finanzas Publicas”.

La grafica simboliza un tanque de agua, que es la economia. Tiene
un drenaje pequeno que nos lleva a un tanque de menor tamaino
llamado gobierno. Este tanque tiene una salida hacia una bomba
que va a regresar el H20 al tanque grande. La salida del H20 del
tanque ‘“economia” al tanque f‘“gobierno” son los impuestos,
mientras que el retorno del H20 al tanque de la economia es el
Gasto Publico. ;Qué pasa cuando la cantidad de H20 se regresa a
la economia, es menor que la que la que sale? El tanque empieza a
vaciarse y puede quedarse sin H20.

¢Qué pasa si la cantidad de H20 que regresa a la economia es
mayor de la que sale? El tanque se ira llenando, pero esta Hz20
adicional debera salir de otro lado, es decir, de la Deuda Externa,
de la Deuda Interna o de la Emision de Dinero

Este es el caso del gobierno y la economia. ElI Déficit
gubernamental se puede usar para vaciar o para llenar el tanque
grande, es decir la economia conforme se necesite. El problema
de un déficit grande es que las fuentes de financiamiento generan
problemas si se utilizan en exceso.

En la siguiente grafica veremos un tanque auxiliar del gobierno,
que tiene que llenar con agua que sacaremos de 3 llaves distintas.

La primera forma en que podemos Illenar este tanque de
financiamiento del Déficit es haciendo dinero.
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Déficit Publico
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Financiamiento del
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El Banco Central puede fabricar nuevos billetes, se los presta al
Gobierno y éste los introduce en la economia via financiamiento
de su déficit. Cuando esto sucede se dice que monetiza el déficit,
porque se financia con emision de dinero

Déficit Publico
Circulante

So

Q

Economia ®)

Financiamiento del
Déficit

Esto causa un problema, al tener mas dinero en la economia, sin
que haya mas produccion, se da la inflacion. Supongamos que en
la economia solo se producen sillas, por ejemplo 10.
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Si el circulante es de 1000, entonces cada silla costara 100 pesos.
Si el circulante aumenta a 2000 pesos, cada silla costara ahora
200 pesos. Los precios suben de inmediato.

El gobierno no necesita hacer mas dinero, puede pedirlo prestado
a los ciudadanos a través de Cetes y lo gasta. Esto genera un
nuevo problema, ya que para poder conseguir mas dinero, el
gobierno debe ofrecer una mayor tasa de interés y al elevar la
tasa, la inversion se reduce, como se grafica a continuacion:

Deuda Interna
Deuda
Interna
8 @) ? C;:
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Economia ®)

Financiamiento del
Déficit

En la Deuda Interna, para poder completar el modelo, cada vez el
Gobierno necesita mas dinero, emite Cetes y pagar tasas de
interés atractivas, pero si el Gobierno pide prestado dinero con
Cetes en exceso, la tasa de interés subira. Cada vez que el
gobierno pide dinero interno, lo esta distrayendo de Ilas
actividades propias de la iniciativa privada, como lo es Ila
INVERSION. Al incrementar la Deuda Publica, la inversiéon se
contrae, dando origen a lo que Keynes llamaba “crowding out” que
es el efecto de desplazamiento.
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¢Cual es el problema de la Deuda Externa?

Finalmente, el gobierno puede conseguir dinero sin pedir prestado
a sus ciudadanos, sino a instituciones extranjeras, que es la
Deuda Externa. En la siguiente figura se tienen 3 llaves. Esto
también causa problemas. Siempre se lleva a cabo en divisas, es
decir, en moneda que pueda utilizarse en todo el mundo (dolares) y
por lo tanto los intereses también son en délares y hay que
conseguirlos y si no se consiguen se debe devaluar la moneda
para poder comprarlos mas caros.

Deuda Interna
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¢Como ocurre el efecto de desplazamiento?

Se incorpora un segundo tanque de la economia. El sector
financiero. Este sector extrae recursos via ahorro y los regresa via
inversion. Asi, en la economia el ahorro es mayor que la inversion,
el dinero tiene que estar yéndose a algun lado (al exterior, como
ocurre con la llamada fuga de capitales. Por otra parte, si la
inversion es mayor que el ahorro, esto ocurre cuando el dinero
viene de otro lado: el ahorro externo.
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M= Deuda Interna = Es la llave que produce el $ con indicador de presion con un indicador de
presion “i” o sea la tasa de interés y otro “p” que son los precios

X= Es la llave de la Deuda Externa, también con indicador de presion “e” que es el tipo de cambio

En esta grafica tenemos del lado derecho del tanque principal esta
el gobierno, que financia su déficit con un tanque pequeno, que se
puede llenar con 3 llaves. D es la llave de la Deuda Interna, M, es
la llave de produccion del dinero y X es la llave de la Deuda
Externa. Cada llave tiene un indicador de presion. La llave de la
deuda interna tiene un indicador “i” que es la tasa de interés, la
llave M tiene un indicador “p” que son los precios, y la llave “X”
tiene un indicador “e”, el tipo de cambio.

El sistema financiero que esta a la izquierda, se conecta con el
gobierno a través de de Deuda Interna.

La conexion entre el sistema financiero y el gobierno, via deuda
interna, explica por qué al incrementarse la tasa de interés se
reduce la inversion.
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Cuando un gobierno requiere endeudarse, su mayor demanda de
dinero provoca que suban las tasas de interés y el flujo de agua
que iba al ahorro a inversion se desvia en la direccion ahorro-
deuda interna-déficit publico, con lo que el gobierno desplaza al
sector privado.

Las graficas anteriores son utiles para comprender cémo
reacciona la economia a las diferentes decisiones del gobierno,
pero no corresponde exactamente a la realidad, hay que usarlo
con precaucion.

El gobierno tiene diferentes funciones que cumplir. Los
economistas no se ponen de acuerdo en cuales de esas funciones
son obligadas. En lo que si estan de acuerdo es la provision de
servicios publicos y la correccion de las externalidades (por
ejemplo, la contaminacion).

Los bienes publicos no pueden comerciarse de forma privada, por
que no se puede apropiar de su ganancia. Es para todos.
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