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El limite del déficit

Delo por hecho, el PRI va
a proponer un déficit mayor

al 0.5% que plantea Hacienda.

;Cual es el techo que puede te-
ner el déficit pablico en Méxi-
co? ;Qué implicaciones tendra
el considerar un endeudamien-
to adicional? -

Hacienda planteé el do-
mingo que “proponer un ma-
yor endeudamiento sin tener
asegurados recursos fiscales pa-
ra pagarlos implicaria poner.
en riesgo la sostenibilidad fu-
tura de las finanzas priblicas
y trasladar, finalmente, el au-
mento impositivo a las proxi-
mas generaciones”.

A mi parecer, Hacienda mez-
clados ordenes de respuesta com-
pletamente diferentes, que hacen
sospechosa su argumentacion y
le dan armas -justificadas o no-
al PRL '

Cualquier deuda de largo
plazo, de la naturaleza que sea,
traslada los compromisos de pa-
go a las siguientes generaciones,
tratese del Gobierno o de cual-
quier empresa.

No se puede dar una res-
puesta general a un cuestio-
namiento especifico. Hacien-
da fracasa en responder a mul-
tiples propuestas, del PR], de la
UNAM, J:a ex funcionarios pua-
blicos, a propdsito de la necesi-
dad de gastar mis.

A veces se olvida que el dé-

ficit es simplemente mayor gas-
to, que no se financia con los re-
cursos ordinarios, sino con deu-
da. Pero, en el fondo, s6lo es gastar
més.
Hacienda plantea una obje-
cién absurda. Cualquier deuda
implica un traslado de obligacio-
nes a las siguientes generaciones,
lo que hace todo el mundo.

El tema no es ese, sino las
condiciones econémicas para
pagar esas obligaciones en el fu-
turo.

Si las familias siguieran el
precepto del equilibrio fiscal, na-
die podria comprar casa, pues
la adquisicién de un inmueble a
crédito implica comprometer los
ingresos futuros por cierto nime-
ro de afios.

El lector sabe que yo no de-
fiendo el mayor dégcit como ins-
trumento para favorecer el cre-
cimiento econémico, pero la
respuesta de Hacienda es tan pri-
mitiva, que justifica plenamente a
quienes demandan un mayor en-
deudamiento.

El tema de fondo -no abor-
dado por Hacienda- es cudnta

mis deuda puede obtenerse
sin afectar de manera profunda
el equilibrio financiero.

Hacienda dice que “un déficit
mayor al propuesto (0.5 por cien-
to del PIB) significaria el riesgo de
una crisis de confianza que a na-
die beneficiaria.

Como aqui le hemos comen-
tado, es falso que el déficit del
proximo afio sea de 0.5 por cien-
to del PIB. Una cosa es lo que las
artificiosas leyes mexicanas dicen
y otra lo que realmente es.

Se trata en realidad de un dé-
ficit de 2.5 por ciento del PIB, si
se quitan los artilugios de la refor-
ma a Pemex.

El PRI va a llevar este défi-
cit hasta 3.5 por ciento del PIB, al
menos, lo que significa un endeu-
damiento adicional por 130 mil
millones de pesos en relacion con
lo considerado por Hacienda.

Obviamente, esta demanda
de fondos va a incrementar el cos-
to del dinero, aunque creo que se-

r4 marginal.

Lo que no dice Hacienda en
su argumento es que mayor dé-
ficit significa quizas un trasla-
do efectivo de recursos de las

resas que no estin endeu-

hacia las que si lo estdn

por efecto de la inflacion deriva-

da de los costos financieros adi-
cionales.

Esa es una estrategia que han
:efuido diversos paises y que se

e perfectamente.

El fondo del asunto es cuan-
to aguantan las finanzas publicas
antes de que sea un problema ma-
yor el endeudamiento.

Hacienda dira que el mar-
gen es cero. Lo dudo. Me pare-
ce que un déficit efectivo de 3.5
por ciento del PIB seria perfec-
tamente asimilable sin causar un
desastre en la situacion financie-
ra del Pais,

enrique.quintana@reforma.com

El déficit ptblico
amplio

(Requerimientos financieros del sector
publico como proporcién del PIB)
25 pgr—

(e) estimado
(p) prevision de SHCP
Fuente: SHCP
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