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Resumen

Este texto tiene como objetivo analizar la evolucién
de la inversién publica federal en México en el perio-
do 2007-2018. Se realiza una breve revision a la politica
econdmica aplicada, a las obras del Ultimo sexenio y
un comparativo con otros paises. Se destaca que sus
grandes limitantes son la disciplina fiscal y los proble-
mas institucionales. Se concluye que sigue existiendo
un importante pendiente en la materia para desarro-
llar obras de largo plazo, bien disefadas, reguladas
y de gran impacto econémico, para lo cual también
debe replantearse el esquema de politica econdmica
vigente en el pals.

Abstract

This article has as objective to analyse the evolution
that federal public investment in Mexico has had dur-
ing 2007-2018. It is shortly revised the political econ-
omy instrumented, infrastructure built in the last
government and a comparison between countries. It
is shown that its main limits are fiscal discipline and
institutional problems. It is concluded that there is a
big matter about this topic to develop long run infra-
structure, with a good design, with regulation and big
economic impact, and also it is needed to change the
political economy in the country.

Introduccion

Es ampliamente reconocido, tanto en la teorfa
econémica como empiricamente, el papel de la
inversién publica en el desarrollo econémico de
las naciones. Sin embargo, la leccién no ha sido
comprendida en México o no se desea hacerlo.
Lamentablemente, la situacién contintia, desa-
provechdndose el potencial, no sélo de la inver-
sidn del sector publico, sino de la politica fiscal.

La inversién publica federal ha tenido una
grave caida en los ultimos sexenios. Con base
en informacién oficial, como Formacién Bru-
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ta de Capital Fijo (FBCF), representé el 4.7%
del Producto Interno Bruto (piB) en 2007, el
6.0% en 2009 y, finalmente, sélo el 2.8% en
2018. No hace falta mencionar que se trat6 de
uno de los niveles mds bajos en décadas.

En este documento se pretende analizar la
evolucién de la inversién publica en el perio-
do 2007-2018. Se da cuenta de que su aban-
dono ha tenido severas consecuencias para el
crecimiento econémico del pais. Sin embargo,
el problema no sélo ha sido su preocupante re-
duccién por las limitantes de la disciplina fiscal,
sino también la cuestionable calidad y planea-
cién de varios programas y proyectos realizados.

En el primer apartado se muestra la caida de
la inversién publica en el pais en el periodo se-
fialado. Posteriormente, se menciona su impac-
to en la demanda agregada. En el tercer aparta-
do, se critica la busqueda del equilibrio fiscal y
del superavit primario y se propone aplicar una
politica fiscal contraciclica. Después, se realiza
un comparativo internacional para demostrar el
rezago en infraestructura del pais. En el quinto
apartado, se resaltan las mayores fallas identi-
ficadas en la inversién publica. Finalmente, se
presentan las conclusiones sobre el tema.

1. Caida de la inversion publica federal

En Meéxico, la inversién publica se contabi-
liza de tres maneras diferentes. La formacién
bruta de capital fijo, que publica el Instituto
Nacional de Estadistica y Geografia (INEGI),
es una variable de acervo. El gasto de capital,
que difunde la Secretaria de Hacienda y Crédi-
to Publico (sHCP), es una variable de flujo. La
inversion fisica, también calculada por la sacp,
también es una variable de flujo. Como la con-
tabilidad de las tres clasificaciones no es igual,
sus valores suelen ser distintos.

En los tres casos, desde 2007, se aprecia
una clara tendencia decreciente en la inversién
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del gobierno. Para la FBCF, ésta inici6 con la
crisis del 2008. Para la inversidn fisica, la cai-
da ocurrié desde el 2014. El gasto de capital,
pese a incrementarse a un nivel importante en
2016, ha tenido el mismo desenlace en 2017 y
2018. (Véase la Grifica 1).

Resulta sorprendente que la inversién pad-
blica haya presentado esta evolucidn, incluso
después de la crisis econémica del 2008, porque
da cuenta de la poca voluntad o conocimiento
de las autoridades hacendarias para estimular el
crecimiento mediante el aprovechamiento de
sus instrumentos de politica econémica. Aun-
que el gasto de capital y la inversién fisica fue-
ron ligeramente mayores en afos posteriores,
su impulso fue insuficiente para contrarrestar la
crisis econémica que azotd al pais.

A pesar de las limitaciones en las estadisti-
cas oficiales, pues la FBCF y el gasto de capital
no disponen de mayores desgloses contables,
la clasificacién funcional de la inversién fisica
permite comprender el destino sectorial de es-
tos recursos.

La mayor parte de la inversién fisica se ha
concentrado en el sector energético, mismo
que ha sufrido las mayores caidas. Lo mismo
ha ocurrido con la inversién en comunicacio-
nes y transportes y en obras hidrdulicas, pese a
su importancia. Aunque la inversién en educa-
cién y salud no ha sido relevante, también se
ha reducido. El resto de la inversion, registra-
da como “Otros”, y que comprende una gran
cantidad de recursos, también se ha reducido

(Véase la Gréfica 2).

Grafica 1 México. Formacion bruta de capital fijo publico, gasto de capital
e inversion fisica, 2007-2018 (Millones de pesos, base 2013)
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Fuente: elaboracion propia con base en cifras del INEGI y SHCP.
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Grafica 2

México. Inversion fisica presupuestaria, 2007-2018

(Millones de pesos, base 2013)
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Fuente: elaboracion propia con base en datos de las Estadisticas Oportunas de Finanzas Publicas de la shep
y deflactores implictos del PiB del INEGI. Notas: El sector energético se muestra en el eje de la derecha; La
clasificacion de "Otros" incluye rubros tan variados, como medio ambiente, seguridad, justicia, empleo,
agricultura, turismo, ciencia y tecnologia, entre otros.

En los tltimos meses, Petréleos Mexicanos
(PEMEX) ha cobrado importancia en los me-
dios de comunicacién, no sélo por la baja en
su calificacion crediticia, sino por el efecto do-
miné que puede tener en la calificacién credi-
ticia del pais y en su imagen para la atraccién
de capital internacional.

Aunque no es novedad que la paraesta-
tal ha perdido dinamismo, debido a factores
como una menor productividad, menores
exportaciones, mayores importaciones y me-
nores precios internacionales del petréleo, es
sorprendente que su situacién haya empeo-
rado justo luego de que la inversién fisica en
el sector se redujo bruscamente desde 2014.
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;Ninguna autoridad pudo percatarse de ello?
Parece que la Reforma Energética no dio los
resultados esperados.

2. Impacto en la demanda agregada

Una revisién breve de la demanda agregada
muestra que los sectores putblico y privado han
tenido un crecimiento débil desde el afo 2007.
La tnica excepcién han sido las exportacio-
nes, que responden a la demanda del exterior
y han tenido un alza considerable. Es decir, la
demanda interna se ha debilitado, mientras que
la demanda externa ha elevado su participacién

(Véase la Grifica 3).
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Grafica 3

México. Evolucion de la demanda agregada por componente,
2007-2018 (Millonesde pesos, base 2013)
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Fuente: elaboracion propia con base en datos del Banco de México, que considera cifras del INEGI. Notas:
Se trata de promedios anuales, a partir de datos trimestrales; No incluye la "Discrepancia estadistica" ni la

"Variacion de existencias'.

El consumo privado ha tenido un crecimien-
to débil, para luego descender desde 2017,
mientras que su nivel de inversién llegé a un
nivel mdximo en 2016 y, desde entonces, ha
descendido. El sector ptblico ha mostrado un
comportamiento mds preocupante, porque su
nivel de consumo no ha mostrado un creci-
miento considerable desde 2007 y su inversién
ha caido desde el 2014. Lo anterior resulta en
un mercado interno débil.

La inversién publica y privada ha sido in-
suficiente para estimular verdaderamente el
crecimiento econdémico, pese a que ésta no
se trata de un simple gasto, porque tiene un
efecto multiplicador en la economia que hace
crecer el nivel de ingreso. Para su aprovecha-
miento, la inversién debe ser bien disenada e

implementada en las 4reas realmente necesa-
rias. Sin embargo, al verse limitada por presio-
nes de gasto, la economia se ve condenada a un
menor nivel de crecimiento potencial.

3. Necesaria una politica fiscal
contraciclica

Debe destacarse que las autoridades hacenda-
rias, en especial, desde la crisis de la deuda de
1982, han colocado al equilibrio fiscal como
un objetivo toral de politica econémica. Se ar-
gumenta que éste es un requisito para la “es-
tabilidad macroeconémica’, aunque su cum-
plimiento implique restringir el gasto publico
para que no supere los ingresos, no genere dé-
ficit fiscal ni inflacién.
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Sin embargo, estas medidas de politica fis-
cal no sélo han limitado la capacidad del go-
bierno para gastar e incentivar el crecimiento,
sino que han tenido como principal victima a
la inversién publica, por considerarse més ficil
afectar a ésta que al gasto corriente, por ser me-
nos perceptible para la poblacién (Mitchell,
2016a).

México no puede seguir aplicando un es-
quema de politica econémica como el ante-
rior. Un enfoque alternativo es el de la Teorfa
Monetaria Moderna (Mitchell, 2016b), que
establece que, si el sector privado ha dejado
de fomentar el crecimiento, entonces el sector
publico debe hacerlo y utilizar la politica fiscal
para elevar la demanda agregada, ya sea con
gasto en consumo o en inversion, para llevar a
la economia al pleno empleo.

Esta escuela de pensamiento tiene el si-
guiente modelo contable, que incluye al sector
privado (S-I), sector publico (G-T) y sector

externo (X-M), respectivamente:
S-D=(G-T)+X-M)

Para una economia en crecimiento, se requie-
re que el sector externo sea superavitario, para
lo cual el sector privado debe serlo primero.
El sector publico debe asegurar esta situacién
con la politica fiscal. Si se trata de un gobierno
soberano con su propia moneda, puede finan-
ciarse indefinidamente con su Banco Central
y recurrir a un déficit pablico para lograr un
superdvit privado.

De esta manera, la politica fiscal contracicli-
ca consiste en que el gobierno recurra al gasto y
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tributacién para mantener o llevar a la econo-
mia al pleno empleo. Cuando exista capacidad
ociosa, serd necesario elevar el gasto publico y
reducir impuestos, sin temor a presiones infla-
cionarias. Por su lado, cuando se sobrepase el
nivel de pleno empleo, el gasto publico deberd
ser menor y los impuestos deberdn elevarse para
reducir la demanda agregada.

Sin embargo, en México no ha ocurrido asi.
A pesar de la débil actividad del sector privado,
el sector publico ha hecho lo mismo y ha apli-
cado una politica econdmica restrictiva, inclu-
so luego de la crisis econdmica del 2008. Si se
considera la institucionalizacién de la discipli-
na fiscal y la autonomia del Banco de México,
el panorama econémico para el pais no resulta
muy alentador.

Es lamentable esta situacién, ya que el in-
cremento en la inversién publica tiene un efec-
to multiplicador en el PIB en una proporcién
mayor a la de su monto. Ademds, si es bien ca-
nalizada, puede mejorar las expectativas de cre-
cimiento econdémico e incentivar la inversién
privada. Si el gobierno incurre en déficit fiscal,
inyecta mds recursos a la economia de los que
extrae de ella, pero con un equilibrio fiscal o un
superdvit, ocurre lo contrario y atenta contra el
crecimiento.

Entre 2015 y 2018, ante el debilitamiento
del crecimiento mundial, la caida en los precios
internacionales del petréleo y la disminucién de
los ingresos publicos, el gobierno federal ante-
rior realizé una serie de recortes presupuestales,
con la finalidad de “estabilizar” la economifa, asi
como mantener el equilibrio fiscal o incluso lo-
grar un superavit primario.
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Cuadro 1. México. Variaciones reales del PIB, deuda publica, inversion fisica y
formacion bruta de capital fijo publico, 2007-2018 (%)

PIB Deuda publica Inversion fisica FBCF publica

Ano Anual Sexenio Anual Sexenio Anual Sexenio Anual Sexenio
2007 2.28 -0.07 16.98 447

2008 0.88 15.45 11.04 21.22

2009 -5.04 3.76 41.32 0.00

2010 513 5.06 8.39 -0.99

2011 3.67 7.02 -1.30 -5.19

2012 3.39 1.72 3.80 5.84 0.60 12.84 -8.53 1.83
2013 1.62 8.75 6.38 -1.57

2014 2.81 9.64 6.77 -2.28

2015 3.31 12.81 -8.33 -10.68

2016 2.63 7.72 -10.50 -0.81

2017 2.31 -3.55 -26.35 -17.02

2018 2.03 2.45 -0.12 5.87 2.99 -4.84 -0.75 -5.52

Fuente: elaboracion propia con base en datos del Banco de México, del INEGI y de la sHCP. Notas: Calculos

a partir de series reales, base 2013.

Sin embargo, parte de estos recortes afectd a
obras de infraestructura, que fueron cancela-
das. Cabe destacar que el Programa Nacional de
Infraestructura 2014-2018 contenia diagnésti-
cos de la infraestructura del pais por sectores,
incluso se aceptaba la relacién directa entre el
desarrollo de ésta y la competitividad (p. 16).
Ademds, mencionaba que se trataba del pro-
grama de infraestructura mds ambicioso del
pais en las dltimas décadas (p. 172). Siendo asi
Por qué se eché por la borda?

Aun cuando las estadisticas oficiales recien-
tes demuestran que la economia mexicana se
encuentra en desaceleracién, con un panorama
preocupante para el futuro, no se ha ejecuta-
do un cambio en la politica fiscal. Aplicar la
austeridad fiscal a la inversién publica resulta
contraproducente, porque la infraestructura re-
quiere mantenimiento y si deja de ser atendida,
se reduce su calidad y se afecta el crecimiento,

ademds, tarde o temprano, el gobierno deberd
gastar en ello (Mitchell, 2016a).

Como muestra de la insostenibilidad de la
politica econémica implementada en México,
debe notarse el bajo crecimiento del 1B en los
ultimos dos sexenios. Ademids, la situacién ha
sido contrastante entre la deuda y la inversion
del sector publico federal, ya que, en general,
la primera ha crecido a mayor ritmo que la se-
gunda (Véase el Cuadro 1).

Resulta dificil comprender cémo una eco-
nomia puede crecer si su nivel de deuda se
eleva y representa una creciente obligacién fu-
tura de pago, al mismo tiempo que su inver-
sién publica, un gasto productivo y con efecto
multiplicador en el ingreso nacional, se reduce
y limita la obtencién de recursos futuros para
la hacienda publica. Claramente, no es posible
que México contintie implementando la mis-
ma politica econémica.
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4, Rezago internacional en
inversion publica

No sélo la inversién publica en México es me-
nor con respecto a sus niveles de afos anterio-
res, sino también con relacién a otros paises.
En comparacién con China, Alemania, Cana-
d4, Estados Unidos, Brasil y el promedio de la
OCDE, México destaca no sélo por el nivel mds
bajo, sino por su aguda tendencia decrecien-
te. Tal vez el caso mds contrastante sea Chi-
na, pues, desde 2010, su inversién publica ha
crecido y seguramente es un factor de su éxito
econémico (Véase la Grifica 4).

Incluso Brasil, con un nivel de desarrollo
muy similar al mexicano, no ha registrado una
caida tan grave en su inversién publica. Aun-

que Estados Unidos, Canadd y el promedio de
la ocDE también han tenido caidas en este in-
dicador recientemente, éstas no se comparan
con la de México. Asi, no debe sorprender que
el desempefio econémico de nuestro pais siga
siendo decepcionante.

El Foro Econémico Mundial (wEF, por
sus siglas en inglés) ha publicado, desde hace
algunas décadas, indicadores anuales de com-
petitividad y de competitividad de infraes-
tructura de varios paises. Para México, desde
20006, su situacién no ha cambiado sustan-
cialmente. Aunque algunos indicadores han
mejorado un poco, el lugar que ha ocupado
nuestro pais a nivel mundial demuestra que
otras naciones han pasado a ocupar mejores
puestos (Véase el Cuadro 2).

Grafica 4

Inversion del gobierno como porcentaje del PIB, 2007-2017
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Cuadro 2. México. Indicadores de competitividad del Foro Econémico

Mundial, 2006-2018.

Subindice 2.01 2.03 2.04 2.05 Calidad  2.06
indice de A Sequndo Calidadde 2.02 Calidad Calidadde  Calidad de de infraes- Calidad de
Reporte Competiti- ' 9 infraes- de carre- infraes- infraes- tructurade  ofertade
R pilar: Infraes- o
vidad Global tructura teras tructura tructura transporte electrici-
tructura - . .
general ferroviaria portuaria aéreo dad
R S R S R S R S R S R S R S R S

2006-2007 58 4.2 64 34 60 3.6 49
2008-2009 60 4.2 68 35 76 33 66
2013-2014 55 4.3 64 4.1 66 44 51

3.8 65 24 64 34 55 4.7 73 4.1
35 72 2.1 94 33 56 5 87 4
4.6 60 2.8 62 4.4 64 4.7 81 4.7

2017-2018 51 44 62 4.3 71 4.1 52

44 65 28 62 43 67 44 72 49

Fuente: elaboracion propia con datos del World Economic Forum. Notas: Sé6lo se consideran algunos indi-
cadores; La lectura de los datos consiste en que, a mayor competitividad, hay un valor mas elevado en la
escala 1-7 en el score (S) y un lugar mas cercano a 1 en el rank (R); El report 2006-2007 comprendi6 125
paises, el report 2008-2009 comprendid 134 paises, el report 2013-2014 comprendio 148 paises, el report

2017-2018 comprendio 137 paises.

No debe separarse el hecho de que la competi-
tividad de la infraestructura de México no ha
mejorado con la menor inversién puablica. Es
claro que, si se registra menor inversion, ha-
brd menor gasto en mantenimiento o menor
desarrollo de nuevas obras, con lo cual los ac-
tivos de un pais pasan a perder valor y calidad
y reducen su capacidad para estimular el creci-
miento econémico.

5. Algunas fallas de la inversion publica
en México

No se trata sélo de elevar el gasto piblico en
inversién, sino también de asegurar su calidad
y su impacto econdmico a largo plazo. Si se
revisan informes recientes de la Auditorfa Su-
perior de la Federacién (asE), es posible notar
varias irregularidades detectadas en programas
y proyectos de inversion de PEMEX, la Comisién
Federal de Electricidad (crE), dependencias fe-
derales y de otras instituciones que manejan re-
cursos publicos.

En México, existe un Sistema Nacional de
Inversién Pablica. Este sefiala que todo pro-

grama o proyecto de inversién debe ser pro-
puesto a la sHCP para que ésta determine su
factibilidad y su incorporacién a la Cartera de
Programas y Proyectos de Inversion, con lo
cual se completa su registro y adquiere la posi-
bilidad de obtener presupuesto.

Ademds, existen diversos lineamientos en la
materia que buscan dar seguimiento a las obras
registradas. Debe presentarse informacién pe-
riddica sobre su disefio, su implementacién, sus
resultados, asi como los estudios de factibilidad
legal, ambiental y econémica, por mencionar
algunos. Se debe evaluar que las obras sigan
siendo rentables o factibles, asi como también
justificar su desarrollo como inversién publica
o esquema de Asociacién Publica-Privada (app).

Considerando que existe un marco legal e
institucional importante para la inversién pua-
blica en México, es sorprendente que se presen-
ten tantos problemas en las obras publicas. Esto
significa que las instituciones encargadas de
llevar a cabo los programas y proyectos no han
seguido bien las reglas o que las instituciones
encargadas de regular no han cumplido bien sus
funciones.
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Sin menoscabo de lo anterior, no debe que-
dar de lado que uno de los mayores problemas
de la inversién publica es la disciplina fiscal,
porque su cumplimiento ha implicado la limi-
tacién del gasto publico y de la inversién publi-
ca, con lo cual se han afectado varios programas
y proyectos de inversién que pudieron haber
sido bien disefiados, justificados y, hasta cierto
grado, implementados.

El sexenio 2012-2018 ofrece varios ejem-
plos de fracaso en infraestructura con las me-
didas de disciplina fiscal. Algunos de los gran-
des proyectos, que prometian mucho, tuvieron
destinos decepcionantes. Por mencionar algu-
nos, considérense el Nuevo Aeropuerto Inter-
nacional de la Ciudad de México (Na1cm), el
Tren México-Toluca, el Tren México-Queré-
taro, asi como obras de la Linea 12 del stcC
Metro de la capital.

La Linea 12 ha presentado irregularidades
desde su construccién y durante su amplia-
cién. El Tren México-Toluca, cuya obra inici6
en 2014, todavia no concluye y presenta un
gran sobrecosto. El Tren Transpeninsular (Mé-
rida-Cancun) y el Tren México-Querétaro fue-
ron cancelados en la administracién anterior
por razones presupuestales, aunque el actual
gobierno ha senalado que este ultimo ser rea-
lizado luego del Tren Maya, una de las obras
estrella para la actual administracién.

El na1cm ha sido uno de los proyectos de
inversién mds polémicos en la historia reciente
del pais, no sélo por su ubicacién, sino por sus
costos y sus impactos urbanos y ambientales.
Aunque ya fue cancelado, se le dedicaron mi-
llones de pesos de recursos pablicos. Ademds,
pese a que el proyecto ahora se hard en Santa
Lucia, Zumpango, Estado de México, ya se ha
registrado un aumento importante en su costo
por la existencia no prevista de un cerro que
obligé a modificar el proyecto.
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6. La inversion publica en el nuevo gobierno

En los Criterios Generales de Politica Econdmica
2019, el nuevo gobierno federal ha senalado
que busca fomentar el crecimiento econémico
del pais, al mismo tiempo que pretende lograr
un superdvit primario y un gasto de capital
promedio de sélo 2.45% del p1B para todo el
sexenio. A pesar de que el anterior titular de
la sucp declard, en una reunién anual de Ba-
NAMEX, que el sector publico ha fallado para
hacer crecer la inversién publica en las tltimas
décadas, la situacién no parece cambiar sus-
tancialmente con respecto a sexenios pasados.

En el Plan Nacional de Desarrollo (PND)
2019-2024 se menciona que el gobierno fede-
ral respetard la autonomia del Banco de Mé-
xico, no elevard los impuestos ni contratard
mayor deuda. Aunque afirma rescatar al sector
energético, con inversién en refinerias de PE-
MEX, en instalaciones de la CFE y con apoyos
para la produccién agricola, no se especifican
medidas concretas y detalladas para lograrlo.
Tampoco en materia de infraestructura, aun-
que se reconoce que ésta permitird retomar el
crecimiento del mercado interno y la creacién
de empleos. Lo mismo ocurre con la construc-
cién de caminos rurales para algunos munici-
pios de Guerrero y Oaxaca.

Los proyectos regionales que destacan en el
PND son el Tren Maya, que recorrerd parte del
sureste del pais y pretende detonar la actividad
econdmica, el Corredor Multimodal Intero-
cednico, para desarrollar el Istmo de Tehuan-
tepec con inversién en infraestructura. Tam-
bién se menciona el Aeropuerto Internacional
“Felipe Angeles”, de Santa Lucia, luego de la
cancelacién del de Texcoco. Asi como el apoyo
al campo y a la ciencia y tecnologfa, pero con
pocos detalles al respecto.
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Es preocupante que no se aprecie una vi-
sién a mayor plazo y con mayor especificidad
en metas y objetivos en materia de inversién
publica para la nueva administracién. De no
contarse con un mejor planteamiento, es posi-
ble que se incurran en medidas discrecionales
que poco podrdn aportar para un mejor creci-
miento econémico. Un ejemplo reciente es la
refinerfa de Dos Bocas, ya que, mientras el ac-
tual mandatario federal destaca su factibilidad,
hay estudios que senalan lo contrario.

El actual gobierno en México, el primero en
autodenominarse ideolégicamente de izquier-
da, tiene la oportunidad histérica de corregir
los problemas que han estancado el crecimiento
econémico del pais durante décadas. Se cuenta
con instituciones que pueden llevar a cabo los
grandes proyectos y programas de inversion ne-
cesarios, reglamentos y leyes que permiten dar-
les seguimiento, asi como una ASF que anual-
mente fiscaliza los recursos publicos federales
involucrados.

Sin embargo, debe realizarse un cambio
radical en la politica econémica en México,
no sélo contemplando la parte administrativa
e institucional. La disciplina fiscal debe susti-
tuirse con una politica fiscal contraciclica, que
permita incurrir en déficit para estimular el cre-
cimiento. El Banco de México debe coadyuvar
con la politica fiscal y contar con un segundo
mandato de empleo o crecimiento, sobre su
tnico objetivo de control de precios. Sin tener
que llegar a presiones inflacionarias, puede re-
formarse su Ley Orgdnica para permitirle finan-
ciar al gobierno.

No debe renunciarse al “Big Government”,
es decir, a un gobierno fuerte con amplio nivel
de ingreso y de gasto que pueda prevenir crisis
econdmicas y recesiones con sdlo elevar su gasto
(incluso en niveles deficitarios), asi como a un
Banco Central que procure la estabilidad finan-
ciera, que prevenga las crisis, que sea prestamis-
ta de Ultima instancia y trabaje con la autoridad

hacendaria (Minsky & Vaughan, 1990, pp. 27-
28). El nuevo gobierno puede y debe corregir
el rumbo.

Conclusiones

El breve anilisis realizado en este documento
indica que la inversién publica no ha parecido
ser una prioridad para los tltimos gobiernos.
Se necesita que la politica fiscal retome su pa-
pel toral dentro de la economia y que la inver-
sién se incremente sustancialmente en secto-
res estratégicos y bdsicos. Desde hace mucho
tiempo no se aplica en México una politica
econdémica contraciclica que permita incenti-
var el crecimiento y las condiciones actuales
indican que es momento de hacerlo.

Los dos problemas identificados de la in-
versién publica en México son la disciplina fis-
cal como objetivo de politica econédmica y las
fallas institucionales para su buen diseno e im-
plementacién. Pese a haber leyes y reglamen-
tos que pretenden regular y vigilar el desarrollo
de los programas y proyectos de inversién, su
implementacién no ha estado exenta de irre-
gularidades, dafiando su calidad y su impacto
econémico.

Por desgracia, en los altimos sexenios, no
ha habido voluntad para cambiar la politica
econémica de raiz. No se ha renunciado a la
disciplina final, e incluso, peor ain, se han
establecido metas de superdvit primario. En
cuanto a la politica monetaria, no se ha busca-
do que el Banco de México promueva el cre-
cimiento del empleo y del producto con una
reforma a su ley orgdnica, de forma que sélo
sigue controlando la inflacién mediante el ma-
nejo de la tasa de interés objetivo.

Quedé demostrado que la inversién publi-
ca del pais no es baja s6lo con relacién a anos
previos, sino también con respecto a otros pai-
ses, como China. Ademads, la insostenibilidad
de esta politica econémica para México se de-
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muestra si se compara la grave caida de la in-
versién con el crecimiento de la deuda publica,
ya que reduce las posibilidades de crecimiento
econémico futuro. €?
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