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Estudio de las politicas fiscales contraciclicas como instrumento para la promocion del
crecimiento econdmico en México 2007-2012

Resumen

La crisis econdmica de 2008-2009 impact6d severamente a México, provocando la caida del
PIB, desempleo y depreciacion del peso. Ante ello, el gobierno implemento politicas fiscales
contraciclicas como el PAE, PICE, ANFEFE y medidas frente a la influenza A(HINT1). Esta
investigacion evallia su impacto mediante un enfoque keynesiano, analisis histérico y una
matriz de correlacion entre ocho variables macroecondmicas trimestrales desestacionalizadas
(2007-2012). Los resultados muestran efectos limitados sobre el consumo y el empleo. A
partir de ello, se propone la Alianza Mercado—Estado, una estrategia de cooperacion publica-
privada que busca reactivar el consumo e inversion productiva en momentos de crisis,

fortaleciendo el desarrollo interno y reduciendo la dependencia estructural del exterior.

Palabras clave: desempleo, depreciacion, politica fiscal contraciclica, matriz de correlacion,

consumo, alianza mercado-Estado.

Abstract

The 2008-2009 economic crisis had a severe impact on Mexico, causing a drop in GDP,
unemployment and peso depreciation. In response, the government implemented
countercyclical fiscal policies such as the PAE, PICE, ANFEFE and measures against the
A(HINT1) influenza. This research evaluates their impact through a Keynesian approach,
historical analysis and a correlation matrix between eight seasonally adjusted quarterly
macroeconomic variables (2007-2012). The results show limited effects on consumption and
employment. Based on this, the Market-State Alliance i1s proposed, a public-private
cooperation strategy that seeks to reactivate consumption and productive investment in times
of crisis, strengthening domestic development and reducing structural dependence on the

exterior.

Key words: unemployment, depreciation, countercyclical fiscal policy, correlation matrix,

consumption, market-state alliance.
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1. Introduccion

A finales de 2008 y durante gran parte de 2009, México enfrent6 una de las crisis econdmicas
mas severas de su historia reciente. El colapso del sistema financiero internacional tras la
quiebra de Lehman Brothers impactd directamente a la economia mexicana, altamente
integrada al mercado estadounidense. A esta situacion se sumo el brote de influenza
A(HIN1), que agravd aun mas el deterioro econdmico. Ante este escenario, el Estado
mexicano adoptd una serie de politicas fiscales contraciclicas para contener los efectos mas

graves de la recesion.

Esta investigacion analiza el impacto de las politicas fiscales contraciclicas implementadas
en México durante la crisis de 2009, para el periodo 2007-2012, basado en el problema de la
vulnerabilidad estructural de la economia mexicana, para ofrecer una propuesta de politica
publica oportuna. A partir de una revision tedrica basada en el pensamiento econdmico
keynesiano y en didlogo con sus contrapartes monetaristas, este trabajo examina el papel del
Estado en contextos de crisis, destacando la politica fiscal como principal instrumento de
estabilizacion de la demanda agregada. Para ello, se recurre al modelo de oferta y demanda
agregada (en su version dindmica) y a la Curva de Phillips, con el objetivo de evaluar tanto

los efectos en el corto plazo como las posibles implicaciones inflacionarias a largo plazo.

El contenido se estructura en seis apartados fundamentales. E/ marco teorico sustenta
conceptualmente la intervencion del Estado, la naturaleza de las politicas contraciclicas y su
funcion estabilizadora. El andlisis historico rastrea las transformaciones estructurales que
condicionaron la respuesta del Estado mexicano frente a la crisis de 2009, desde la crisis de
1982 hasta la consolidacion del modelo orientado al comercio exterior y los servicios. El
apartado Estudio de la crisis de 2009 en México permite observar como se manifestaron los
principales desequilibrios macroecondmicos en el pais, tales como la depreciacion del peso,
la caida del consumo, el aumento del desempleo y la inflacion, asi como la respuesta estatal
mediante programas de gasto publico. La metodologia se basa en un analisis empirico por
medio de una matriz de correlacion, construida a partir de un dataset (véase en el Anexo 2)
trimestral de ocho variables macroecondémicas desestacionalizadas, con 24 observaciones
entre 2007 y 2012. El analisis de resultados permite identificar relaciones relevantes entre

Gasto Publico Programable y otras variables clave, como Producto Interno Bruto (PIB),
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Inflacion, Desempleo, Inversion Privada y Consumo Privado. Finalmente, el trabajo culmina
con la creacion de una propuesta alternativa de intervencion, denominada Alianza Mercado-
Estado, que articula la inversion publica con el fortalecimiento del consumo y la inversion

privada como ruta hacia una recuperacion mas justa y sostenible.

1.1 Justificacion

Esta investigacion cobra relevancia por dos motivos fundamentales. En primer lugar, porque
permite evaluar empiricamente el impacto real de las politicas contraciclicas en una
economia en desarrollo como la mexicana, histéricamente condicionada por restricciones
fiscales y por una fuerte dependencia del entorno externo. En segundo lugar, porque ofrece
una propuesta alternativa que responde a los desafios estructurales de la economia mexicana:
alta desigualdad, dependencia comercial y debilidad del mercado interno, con el objetivo de

disefiar politicas mas inclusivas y eficaces ante futuras crisis econdomicas.

1.2 Objetivo General

Evaluar el impacto de las politicas fiscales contraciclicas aplicadas en México durante el
periodo 2007-2012, particularmente durante la crisis de 2009, a partir de un analisis tedrico,
historico y empirico, con el fin de proponer una estrategia alternativa de intervencion estatal
que fortalezca la recuperacién econdémica mediante la articulacion entre lo publico y lo

privado.

1.3 Metodologia y Resultados

La metodologia empleada consiste en la construccion de una matriz de correlacién entre
variables macroeconomicas clave (como el Gasto Publico Programable, el PIB, el Consumo
Privado, la Inversion Privada y Publica, el [ndice Nacional de Precios al Consumidor, la tasa
de Desempleo y las Exportaciones Netas) utilizando datos trimestrales desestacionalizados.
Esta matriz permitié identificar relaciones estadisticamente significativas entre el Gasto
Publico Programable y las otras variables, destacando una correlacion fuerte con la Inflacion
(0.88), el Desempleo (0.65) y el PIB (0.37), y una relacion moderada con la Inversion Privada
(0.38). Sin embargo, sorprendentemente, se encontrd una relacion débil entre el Gasto
Publico Programable y el Consumo Privado (0.27), lo que evidencia la necesidad de
replantear los canales de transmision del gasto publico en contextos de crisis. Con base en

estos resultados, se propone la Alianza Mercado-Estado como una estrategia de intervencion
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focalizada, estructural y transitoria para impulsar el consumo y la inversion nacional,

reorientando la estructura econdmica hacia sectores de mayor valor agregado.
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2. Marco Teorico

El presente marco tedrico se sustenta en la teoria econdmica desarrollada por John Maynard
Keynes, en tanto que proporciona las bases para justificar la intervencion del Estado en
contextos de crisis econdmicas, a través del uso activo de la politica fiscal como herramienta
contraciclica. Este enfoque resulta particularmente pertinente para nuestra investigacion,
cuyo objetivo es analizar las medidas adoptadas por el Gobierno de México durante la crisis

de 2009, centradas en reactivar la demanda agregada mediante una politica fiscal expansiva.

Si bien se aborda brevemente la relevancia de la politica monetaria para brindar al lector un
marco general en cuanto a lo que politica contraciclica se refiere, su andlisis queda fuera del
alcance practico del presente trabajo, con el fin de profundizar el estudio del gasto publico

como instrumento clave para la recuperacion econdmica en el corto plazo.

Asimismo, este apartado alberga el desarrollo conceptual de las politicas contraciclicas, y la
mencion de su contraparte prociclica, a fin de un entendimiento integral de los antecedentes,
previos a la implementacion de politica contraciclica para la crisis de 2009 en México.
Posterior a este, se expone el origen historico y teorico de la politica contraciclica, asi como
los fundamentos y advertencias formuladas por el propio Keynes para su implementacion.
De igual forma se incorpora el Modelo de Oferta y Demanda Agregada (OA-DA) como la
representacion grafica de los planteamientos de Keynes. Y, finalmente, se incluye un analisis
complementario sobre las posibles implicaciones de estas politicas en el largo plazo, a través
de la Curva de Philips Monetarista, a fin de evaluar sus efectos sobre la inflacién y el

desempleo.

2.1 El papel del Estado

La economia no es un sistema perfectamente autorregulado, sino un agregado de decisiones
individuales influenciadas tanto por la racionalidad como por factores psicologicos y
emocionales, lo que la convierte en un sistema imperfecto. Por ello, las crisis economicas
evidencian que los mercados (imperfectos), por si solos, no logran corregir sus propias fallas
ni garantizar estabilidad a largo plazo. Es asi que, este articulo justifica la intervencion del
Estado, no s6lo como un actor esporadico, garante de las libertades del mercado que
contrarreste los desequilibrios generados por fluctuaciones en los mercados (las cuales

afectan seriamente la renta, la inversion, el consumo privado y el empleo), sino como una
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institucion con poder, asi como responsabilidad, de garantizar una mayor estabilidad

econdmica y social, por sobre el interés privado o propio.

En palabras del economista y politélogo argentino Oscar Ozslak: “El Estado sigue siendo la
maxima instancia de articulacion social” (Oscar Oszlak (1992) citado de Sciocia, 2011, p. 8).
Esta afirmacion remarca el papel real del Estado, no sélo como protagonista en la
organizacion social sino también como el principal agente de cambio para la economia y sus

fluctuaciones.

Sin embargo, Scioscia (2011) sefala la decadencia y el foco de interés actual por parte del
Estado: “Siglo XXI, producto de un cambio de paradigma en la concepcion, utilidad y uso
del Estado moderno en sus relaciones sociales, debido al avance de lo privado por sobre lo
publico.” (Scioscia, 2011, p.7). En este contexto, el Estado actual parece subordinarse cada
vez mas a las exigencias del sector privado, moldeando sus politicas para garantizar la
permanencia privada. Y no solo desde el inicio del siglo XXI, en México, en 1989, Carlos
Bazdresch, mencion6: “la matanza de Tlatelolco en 1968 y ciertos incidentes represivos
subsecuentes, se imputaban a un estado que se habia convertido por completo en un
instrumento de los sectores empresariales” (Bazdresch (1989) citado en (Lustig, 1994, p.
36)). O Lustig (1994) que menciona que, en la crisis de 1976, las politicas que se
implementaron cuidaban las demandas del sector empresarial y el papel de ese sector en la

economia (Lustig, 1994, P.36).

Estas dindmicas no solo ponen en entredicho la autonomia del Estado, sino que también
pueden llevar al limite la estabilidad social y econdmica, por ejemplo, generando burbujas
especulativas que, al estallar, desencadenan crisis de gran magnitud, entre otras alteraciones
reales a la economia. Su papel no deberia limitarse a facilitar el avance del sector privado,

sino a equilibrar el ciclo econdmico para mitigar crisis y fomentar un crecimiento sostenible.

Hayek (1944), en su libro Camino de Servidumbre, argumentd que cuanto mas control
ostentaban los gobiernos sobre la economia, de menos libertad disponian los ciudadanos; un
gobierno fuerte, con mucha participacion en la economia, reducia, al fin y al cabo, la

capacidad de los individuos para seguir sus deseos y elegir como satisfacerlos. Y, que, a través
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de los mercados, los individuos eligen libremente lo que quieren y ninguin gobierno decide

por ellos. (Castells, 2023)

Pero, no es que el Estado deba estar en contra de la libertad con la que actian los mercados,
o que desee intervenir solo por obtener un beneficio de su prosperidad, o que incluso, la
intervencion del Estado en la economia se utilice para persuadir o influir sobre los deseos de
los individuos que la integran. El Estado no existe para proteger sus intereses o para proteger
los intereses de lo privado, al contrario, un Estado activo en la economia existe para proteger

a su sociedad de las alteraciones que los mercados (naturalmente imperfectos) provocan.

De esta manera, Keynes (1936), en su obra Teoria General del Empleo, el Interés y el Dinero,
enfatiza la necesidad de la intervencion estatal para controlar las crisis generadas por la
fluctuacion de la inversion en el ciclo econdmico. Es decir, el Estado debe suplir el vacio
dejado por el sector privado en tiempos de recesion, impulsando la demanda efectiva para

sostener el empleo.

“Cualquier fluctuacion en las inversiones que no esté¢ equilibrada por un cambio
correspondiente en la propension a consumir, se traducird por supuesto, en una fluctuacioén

de la ocupacion.” (Keynes, 1936, P. 280)

Segtn el economista britanico, este fenomeno suele ocurrir en las Gltimas etapas del auge y
al comienzo de la crisis. En la ultima etapa del auge, las expectativas sobre el rendimiento
futuro de los bienes de capital se tornan excesivamente optimistas. Dichas expectativas,
aunque infundadas, motivan nuevas inversiones, incluso cuando ya existe abundancia de
bienes de capital, los costos de produccion son elevados, y la tasa de interés esta en ascenso
(la cual no solo desincentiva al crédito, sino también indica el riesgo de invertir en esa
economia). Este sobreoptimismo generalizado lleva a una expansion de la oferta agregada

que, eventualmente, supera a la demanda efectiva. (Keynes, 1936)

(Qué sucede entonces en los mercados de inversion (financieros)? El desencanto se cierne
sobre un escenario sobreoptimista (sostenido por ilusiones) y con demanda sobrecargada,
provocando un derrumbe violento y catastréfico de la eficiencia marginal del capital, bajo la

influencia de compradores altamente especuladores. (Keynes 1936)
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A esta caida (de la economia y los mercados de inversion), la acompafia un alza en la tasa de
interés, la cual no solo encarece el crédito, sino que refleja la creciente aversion al riesgo, la
preferencia por la liquidez, el retraimiento del gasto privado y la inevitable contraccion del

empleo. (Keynes, 1936)

Esta situacion da lugar a una pregunta clave dentro del debate econémico: ;Por qué deberia
intervenir un organismo externo al mercado, como el Estado o el Banco Central, para
aumentar en gasto publico (politica fiscal) o en la fijacion de la tasa de interés (politica
monetaria), respectivamente, cuando el propio mercado (en crisis) podria regular este

instrumento de manera autonoma?

Aunque Milton Friedman (1980) reconocia que el déficit fiscal (politica fiscal expansiva) no
tiene por qué ser inflacionario si se financia con deuda publica y no con emision monetaria,
no lo consideraba una herramienta legitima de politica econdmica en tiempos de crisis, puesto
que en el largo plazo generaria desequilibrios, el publico en realidad tendria menos para
gastar y la demanda efectiva no podria depender crénicamente de las intervenciones del
Estado para suplir a lo privado, es decir, esto no atacaria la raiz, s6lo aplazaria el ajuste. El
problema, segiin Friedman, era que rara vez los gobiernos se limitaban a pagar el gasto
adicional con impuestos o con préstamos del publico, siendo mds atractivo (politicamente)

aumentar la cantidad de dinero, provocando la inflacion. (Friedman 1980, p.322)

En cuanto a politica monetaria, Friedman propuso que la oferta monetaria (la cantidad de
dinero disponible en la economia) debia crecer a una tasa fija alineada con el crecimiento del
producto, la cual llam¢ “Regla de K%”. Asimismo, enfatiz6 que el Banco Central debia mejor
enfocarse en controlar la oferta monetaria y permitir que las tasas de interés se ajustaran

libremente segun las fuerzas del mercado. (Friedman, 1960)

Por el contrario, Keynes (1936) sugiere una posicion distinta. En su Teoria General del
Empleo, el Interés y el Dinero sostiene que, en contextos de recesion, el Estado debe
intervenir activamente para estimular la demanda agregada, incrementando el gasto publico,
aunque ello implique incurrir en déficit fiscal, financiado mediante deuda. Este aumento del
gasto se reflejaria en un incremento de la demanda efectiva, incentivando simultdneamente

la produccion (es decir, la oferta agregada), sin provocar presiones inflacionarias mientras
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exista desempleo y capacidad productiva no utilizada (capacidad ociosa) (Keynes, 1936).
Asimismo, demuestra que si bien, la tasa de interés estd determinada por la oferta y la
demanda de dinero, también estd influenciada por las expectativas empresariales sobre el
rendimiento futuro del capital (eficiencia marginal del capital). Cuando estas se deterioran e
inicia la crisis, provocan la preferencia de los individuos por conservar dinero en lugar de
gastarlo o invertirlo, refiriéndose a la preferencia por la liquidez, pues, en tiempos de crisis
o incertidumbre, la gente prefiere guardar su dinero “por si acaso”, aun si la tasa de interés
bajo. Este fendmeno, que impide que el dinero circule, lo define como trampa de liquidez.

(Keynes, 1936, p. 281)

En este punto es donde se discrepa del pensamiento de Friedman sobre la no intervencion del
Banco Central. El monetarista asevera que si la oferta monetaria crece demasiado rapido
causard inflacion, pero si la oferta monetaria crece demasiado lento porque el producto cayo,
existira escasez de dinero, lo cual provocaria deflacion, y en una crisis de ese tipo, cae la
inflacion, cae el producto, y cae el empleo, por lo tanto, depender inicamente del instrumento
de la tasa de interés (aun siendo bajo), cuando los ciudadanos prefieren no gastar su dinero
ni invertirlo (trampa de liquidez), demuestra una economia estancada de la cual, la politica

monetaria no la puede sacar.

Por ello, el Estado debe intervenir activa y responsablemente, asi como el Banco Central (de
ser necesario), inyectando Gasto Publico cuando el mercado se paraliza (y no continuamente)
y/o bajando la tasa de interés durante la recesion para estimular la inversion (no subiéndola),
respectivamente. Es decir, implementar politicas contraciclicas. No obstante, para los fines
de este trabajo, justificamos la intervencion del Estado en la economia desde la perspectiva
keynesiana enfocandonos exclusivamente en el estudio y medicién de la politica fiscal

contraciclica aplicada en México durante la crisis de 2009.

La historia nos ofrece ejemplos que matizan ambas posturas. Durante la colonizacion de
América, el oro inund6 Europa generando inflacion sin que ningin Banco Central
interviniera. Desde el siglo XVII, en las trece colonias, el tabaco funcion6 como moneda, y
cuando su oferta aumentd (por parte de los productores), su valor cayd. En 1929, una
economia aparentemente floreciente colapsd por la especulacion desenfrenada y la
sobreproduccion. (Friedman, 1980) Desde el punto de vista de Friedman (1980), los dos
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primeros casos no prueban que el mercado falle, sino que demuestran qué ocurre cuando el
dinero se manipula arbitrariamente. Pero si el control le perteneciera inicamente al mercado,
entonces, no podrian evitarse tales eventos, como ocurrio en el pasado. Es la falla de mercado
de 1929 la que da apertura total a la perspectiva de Keynes, pues, los seres humanos que
componen el mercado son guiados por la codicia o el miedo, mas que por el calculo racional.
Y aunque los mercados estuvieran perfectamente reglamentados (definidos) tal como el
pensamiento monetarista propone, la tasa de interés, altamente influenciada por las

expectativas desviaria su equilibrio.

El problema no es el mercado, es el ser humano dentro de é1. Y, la apertura de un pensamiento
no demuestra la inutilidad del otro, por el contrario, una teoria es complemento de la otra. Es
a partir del pensamiento keynesiano que pueden combatirse las crisis en el corto plazo a
través del endeudamiento (particularmente aquellas que colocan a la economia por debajo de
su nivel Optimo), y en el caso de ameritarlo, y de manera extraordinaria, implementar el
aumento de oferta monetaria tal como Keynes (1933) sugirié para combatir la Gran
Depresion (deflacionaria) de 1929-1933, en la que un aumento de la inflacion era deseable.
Pero, cuando los gobiernos no se limitan a estimular a las economias en expansion a partir
de impuestos o con préstamos del publico, y optan por aprobar expansiones (artificiales) que
promuevan la inversion y creacion de empleos a partir de una dilatacion monetaria
irresponsable, en favor de sus intereses politicos, ocurre el fendmeno indeseable de la
inflacion, tal como advierte Friedman, lo cual lleva por nombre Teoria del Ciclo Politico-

Econdmico (CPE) (Giudice, 2010).

(Entonces, donde radica el verdadero problema entre estas dos teorias? El problema es que
el Estado ha perdido su sentido de identidad, abusando del poder conferido por la ciudadania
para su conveniencia politica, olvidando cudl es su verdadera responsabilidad: proteger a la
sociedad de los mercados y proteger a los mercados de su naturaleza humana; debiendo ser

reglamentados por alguien mas grande e imparcial que si mismos.

Asi, aunque la preferencia teorica del estudio se incline hacia Keynes, para combatir las
crisis, este estudio reconoce la validez del pensamiento de Friedman como modelo
estructurado, riguroso, antiinflacionario, y, preocupado por la estabilidad y oferta monetaria,
que las economias actuales procuran puntualmente.
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2.2 Conceptualizacion

Una vez justificadas las intervenciones de Keynes sobre el papel del Estado en la economia
y su recomendacion por las hoy conocidas como politicas contraciclicas, la presente
investigacion procede a profundizar sobre su conceptualizacion ofreciendo no solo el plano

contraciclico, sino su contraparte prociclica para el entendimiento completo del estudio.

En este contexto, es fundamental entender las diferencias entre las politicas econdmicas
prociclicas y contraciclicas. Las politicas prociclicas, de acuerdo con el economista Gregory
Mankiw (2014), las define de la siguiente manera: “que (el gasto publico) se mueve en el
mismo sentido que la produccion, las rentas y el empleo durante el ciclo econdmico; que
disminuye durante las recesiones y aumenta durante las recuperaciones” (Mankiw, 2014, P.
825). Es decir, estas proponen que, ante un periodo de expansion, el Estado opta por el
aumento del déficit publico, disminucion de tasas de interés y/o reduccion de impuestos; y,
por el contrario, durante el periodo recesivo, el Estado opta por una disminucioén de déficit
publico, aumento de tasas de interés y/o aumento de impuestos; esto para no exponer la
estabilidad econdmica y demostrar solidez ante la inversion privada nacional y extranjera.
Sin embargo, esto significaria también que, durante el periodo de mayor vulnerabilidad para
los integrantes de la sociedad, especialmente las familias, el Estado recortaria asistencia
publica, e/o incluso recurrird al incremento de impuestos, exacerbando asi la desigualdad

social en plena crisis.

Contrario a lo anterior y a la recomendacion por parte de la hegemonia neoclasica, surgen las

Politicas Econdmicas Contraciclicas, que en palabras de Mendoza (2019, p. 1) define como:

(...) el conjunto de politicas publicas, en particular en los &mbitos monetario y fiscal,
que suavizan los movimientos ondulares del ciclo econdémico, con el proposito de
mitigar la incertidumbre y su consecuente impacto sobre la inversion, asi como la
desaceleracion del nivel de actividad econdmica y situaciones de altas tasas de

desempleo.

Es decir, que van enfocadas a mitigar los estragos del ciclo economico. Asimismo, Mankiw
(2014) las define de la siguiente manera: “que (el gasto publico) se mueve en sentido
contrario al de la produccion, las rentas y el empleo durante el ciclo econdmico; que aumenta

durante las recesiones y disminuye durante las recuperaciones.” (Mankiw, 2014, P. 814)
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La esencia de estos dos conceptos fue abordada, inicialmente, por el economista John
Maynard Keynes. Pero, es hasta 1997 que aparecen definidos por primera vez en la literatura
economica por Gavin y Perotti (1997, p. 25) en su obra Fiscal Policy in Latin America, donde

aseveran que:

En las economias industriales, el consumo gubernamental es moderadamente prociclico en
épocas de bonanza, mientras que el gasto de capital y las transferencias apenas guardan
correlacion con las fluctuaciones economicas. Sin embargo, en épocas dificiles, el consumo
gubernamental y las transferencias muestran un patrén contraciclico pronunciado: cuanto mas
profunda es la recesion, mayor es el gasto. Asi pues, es el comportamiento del gasto publico,
y no el de los ingresos, el que explica el comportamiento anticiclico mas pronunciado del

balance fiscal en las economias industriales.

Indicando que son las economias mas desarrolladas las que optan por prescindir de las
politicas prociclicas en tiempos de recesion, y, por el contrario, son las economias en vias de
desarrollo, especificamente, las de América Latina, las que se ven presionadas a inclinarse

por las prociclicas en las crisis.

Lo mencionado por Gavin y Perotti (1997) lo avala Ramirez (2006) en su articulo Por una
politica fiscal contraciclica, en el que constata que, en México, la politica fiscal tendi6 a ser
prociclica desde la década de 1980 hasta 2004 por la falta de estabilizadores automaticos
(Willianson, 2004) y la volatilidad de capitales que contribuyeron a la recurrente practica
prociclica. Ahora bien, de acuerdo con Moreno y Paunovic (2009), fue hasta 2009, que la
politica fiscal y monetaria (en México) se orient6 de manera contraciclica ante la crisis,
basandose en lo anunciado por el gobierno federal para hacerle frente mediante diversos

programas de alcance nacional.

Con base en lo anterior, resulta pertinente analizar si estas politicas contraciclicas
“aplicadas” durante la recesion econdémica de 2009, comprendidas en el periodo de estudio,
tuvieron un impacto significativo sobre la demanda agregada, el empleo y otros diversos

efectos para el corto plazo.
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2.3 Funcionamiento y Origen de las Politicas Contraciclicas (primeras indicaciones de las
politicas contraciclicas)

Una vez definido el concepto contraciclico (y prociclico), debemos remontarnos al origen
tedrico y al funcionamiento de las politicas contraciclicas, descrito por Keynes y su correcta

aplicacion.

Aunque existieron intervenciones estatales previas al surgimiento del keynesianismo, éstas
fueron mayormente pragmaticas y no contaban con una justificacion teorica sistematica. De
modo que, fue John Maynard Keynes quien, en la década de 1930, articul6 por primera vez
un cuerpo teodrico coherente que validaba y recomendaba la infervencion estatal
(principalmente a través de la politica fiscal) como herramienta necesaria para corregir fallas
inherentes al mercado y estabilizar la economia en contextos recesivos, a través de su Carta
Abierta el presidente Roosevelt (1933) y la Teoria General del Empleo el Interés y el Dinero
(1936). Su propuesta transformd medidas empiricas en politicas econdmicas con sustento

conceptual, y sentd las bases de lo que hoy entendemos como politicas contraciclicas.

Como se menciond anteriormente, durante la crisis de 1929, la economia mundial y
estadounidense sufrid un colapso por sobreproduccion, subconsumo y un eventual desplome
de la Bolsa de Valores de Estados Unidos, afectando a economias dependientes del pais
norteamericano, lo que llevé a una recesion economica mundial. En 1933, mismo afio en que
el politico y abogado Franklin Delano Roosevelt asume la presidencia de Estados Unidos
durante su punto mas critico, el economista britdnico, John Maynard Keynes, le pide al
presidente estadounidense “hacer algo” por medio de una carta que le escribe Keynes (1933,
p. 3): “El estimulo de la produccion al aumentar el poder de compra agregado es la manera

correcta de aumentar los precios; no al revés.”

En la misma, Keynes le explica a Roosevelt que la produccion no crecera de no ser por tres
razones: la induccién a los individuos a gastar mas de sus ingresos existentes, el mundo de
los negocios inducido por una tasa de interés mas baja para crear ingresos adicionales en
manos de sus empleados, o bien, que la autoridad ayude a crear ingresos adicionales a través
del gasto de dinero prestado o impreso (Keynes, 1933). Y ante la imposibilidad de las dos
primeras, aseverando que la primera opcion no funcionaria a una escala suficiente, la segunda

opcion en realidad llegaria posterior a los gastos de la autoridad, por lo tanto, Keynes sugiere
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se aplique la tercera, pues, solo a partir de ella se podria esperar el impulso principal inicial
(Keynes, 1933). Menciona también que el aumento de precios (inflacion) seria natural, ante
el aumento de la produccion y empleo (Keynes, 1933). Lo que era esperado, pues se vivia

una deflacion.
Por lo tanto, Keynes (1933, p. 3) acota su argumento con:

(...) como motor principal en la primera etapa de la técnica de recuperacion, pongo
un énfasis abrumador en el aumento del poder de compra nacional que resulta del

gasto gubernamental que se financia con los préstamos y no con los ingresos actuales.

Pues, siendo el consumo el principal motor para el crecimiento y no la baja de la tasa de
interés para incentivar que la inversion privada tal vez cree empleos, ésta seria la forma apta
de solidificar una economia si hay demanda de por medio que incentive a una oferta

visiblemente beneficiada por una posible politica monetaria expansiva posterior.

Sin embargo, el precursor de las politicas contraciclicas advierte que ante el abuso del empleo
del “crédito ilimitado” en el periodo de auge, la inflacion se dispararia innecesariamente; y,
por el contrario, “(...) en una recesion, el gasto de los préstamos gubernamentales es el inico
medio seguro de garantizar rapidamente un aumento de la produccion a precios crecientes.”

(John Maynard Keynes, 1933, p.4)

2.4 Modelo OA-DA
2.4.1 Flexibilidad y rigidez de los precios
Uno de los elementos centrales para comprender las fluctuaciones econémicas a corto plazo

es la rigidez de precios.

Como sefiala Mankiw (2014) en su libro Macroeconomia: (...) a corto plazo muchos precios
no responden a los cambios de la politica monetaria.” (Mankiw, 2014, P. 408) Esta rigidez
nominal implica que, frente a variaciones en la oferta monetaria, el ajuste no recae
inicialmente en los precios (variable nominal), sino en variables reales como la produccion
y el empleo, rompiendo asi con la dicotomia clasica del largo plazo. Asimismo, esto significa
que una politica monetaria o fiscal expansiva pueden modificar de manera tangible el nivel
de actividad economica (y empleo), justamente porque los precios no se ajustan con la

velocidad que el modelo clasico supone. (Mankiw, 2014)
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Blinder, retomado de Mankiw (2014), identifica como una de las principales causas de la
rigidez de precios el fallo de coordinacion entre empresas, 1o que significa que las empresas
tienden a esperar a que otras modifiquen sus precios antes de hacerlo ellas mismas. Esta
descoordinacion, generada por imperfecciones estructurales de mercado, impide que exista
un ajuste eficiente de precios ante variaciones en la demanda agregada, provocando
fluctuaciones econdmicas a corto plazo. En este contexto, Blinder sostiene que una politica
monetaria activa podria contribuir a mitigar los efectos de las recesiones. Sin embargo, en
escenarios donde la politica monetaria se ve limitada (como sucede en una trampa de
liquidez, cuando las tasas de interés cercanas a cero no logran estimular la inversion) la
politica fiscal emerge como un instrumento mas eficaz y emisor de confianza. Por lo tanto,
el reconocimiento de la rigidez de precios y las imperfecciones del mercado no solo permiten
la intervencion del Estado activo, sino que refuerzan la necesidad de politicas fiscales (o
monetarias) activas como herramientas clave para estabilizar el ciclo econdomico y reactivar
la demanda agregada en contextos de crisis profundas, sin generar presiones inflacionarias

inmediatamente. (Mankiw, 2014)

2.4.2 Conceptualizacion del Modelo de Oferta y Demanda Agregada (OA-DA)
El Modelo de Oferta y Demanda Agregada permite entender como interactuan el nivel
general de precios y, la produccién total de bienes y servicios en una economia (Mankiw,
2014). Es decir, las fluctuaciones en los precios afectan al Producto Interno Bruto (PIB) y

sus respectivos componentes.

Recordemos que el Producto Interno Bruto (PIB), que representamos como Y, contiene al
Consumo (C), la Inversion (), Gasto Publico (G) y Exportaciones Netas (XN). Estos cuatro
componentes, a su vez, conforman la Demanda Agregada (D. A.) que es explicada a

continuacion:
Y =D.A.
D.A=C+I1+G+ XN

Por otro lado, Keynes (1936) sostiene que la Oferta Agregada (O. A.) es aquella que se ajusta
a la “demanda efectiva”, es decir, lo que las empresas producen y esperan vender, que es el

nivel de gasto agregado (C+I+G+XN), y, dicho de otra manera, es la demanda que finalmente
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se materializa en el mercado, la cual determina el nivel de produccion y empleo a corto plazo.
Lo que explica por qué es tan importante el Gasto Publico (G) para la creacion de politicas
econdmicas, pues este le concierne al Estado y afecta directamente al agregado de la

demanda, y eventualmente, al empleo.

Si bien, Keynes redefiniéo el papel del Estado en la economia, también enaltecio el

componente Gasto Publico (G) como herramienta focal para combatir crisis econdmicas.

2.4.3 Analisis del Modelo OA-DA
Para iniciar con el andlisis del modelo, conviene comenzar por la Curva de Demanda
Agregada (DA), cuya explicacion puede derivarse directamente de la Ecuacion Cuantitativa

del Dinero:
MV = PY

Esta identidad resume la relacion entre la oferta monetaria (M), la velocidad del dinero (1),

el nivel de precios (P) y la produccion real (Y).

2.4.4 Curva de Demanda Agregada (DA)
Mankiw (2014) explica que esta curva se conforma a partir de las posibles combinaciones

entre P e Y, a partir de una oferta monetaria (M) fija, o bien, por una alteracion a la velocidad

del dinero (V).

“Si el banco central altera la oferta monetaria, varian las posibles combinaciones de Pe Y, lo

cual significa que la curva de demanda agregada se desplaza.” (Mankiw, 2014, p. 414)

Cuando el banco central reduce la oferta monetaria (M), se da una reduccién nominal
proporcional a la relacion PY (contrayendo la curva de demanda agregada hacia adentro); y,
por el contrario, si el banco central aumenta su oferta monetaria (M), la relacion PY aumenta
nominal y proporcionalmente (expandiendo la curva de demanda agregada hacia afuera)

(véase Grafico 1). (Mankiw, 2014)
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Grdfico 1. Curva de Demanda Agregada (D. A.)

Curva de Demanda Agregada (D. A.)

Nivel del Precios

/

D.A"
Y

Produccion

Fuente: Elaboracién Propia a partir de Mankiw (2014, p. 415).

De esta manera, puede reinterpretarse la Ecuacion Cuantitativa del Dinero sefialando que no
solo la oferta monetaria (M), sino también la velocidad del dinero (V) inciden directamente
sobre la demanda agregada. Mientras que M refleja la cantidad de dinero disponible, V
expresa la frecuencia con las que ese dinero circula en la economia y genera gasto agregado.
Asi, una mayor velocidad implica un mayor nivel de transacciones posibles con la misma

cantidad de dinero, ampliando el nivel de produccién nominal PY. En términos reales, esta
relacion se traduce en que la cantidad real de dinero (;), en combinacion con V, determinan

el nivel de produccion, que eventualmente, termina moviendo a la curva de demanda

agregada:

2.4.5 Curva de Oferta Agregada (OA)

Por otro lado, la Curva de Oferta Agregada (OA) muestra la relacion entre la cantidad

ofrecida de bienes y servicios, y el nivel de precios (Mankiw, 2014). Esta relacién se
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comporta de manera diferente seglin el horizonte temporal en que se analice: el largo plazo

y el corto plazo.

En el largo plazo, de acuerdo con la vision neocldsica y monetarista, los precios son
totalmente flexibles, y la economia se comporta satisfaciendo a la dicotomia clasica, en el
que las variables nominales (como el nivel de precios), no afectan a las variables reales (como
la produccion o el empleo). En consecuencia, la Curva de Oferta Agregada de Largo Plazo
(OALP) es vertical (véase Grafico 2), con un nivel de producto potencial (Y *), lo que implica
que una variacion en la demanda agregada (por ejemplo, con un cambio en la politica
monetaria o fiscal) solo afecta al nivel de precios, y no a la cantidad producida. (Mankiw,

2014)

Grdfico 2. Curva de Oferta Agregada de Largo Plazo (OALP)

Curva de Oferta Agregada de Largo Plazo (OALP)

Nivel de Precios

Curva de Oferta Agregada de
Largo Plazo (OALP)

Y Y

Produccion

Fuente: Elaboracion Propia a partir de Mankiw (2014, p. 417).

En el corto plazo, de acuerdo con la vision keynesiana, los precios presentan cierta rigidez
nominal, tal como lo retrata Blinder a partir de Mankiw (2014); lo cual se representa
graficamente a través de la Curva de Oferta Agregada de Corto Plazo (OACP), que es

horizontal (véase Grafico 3). De este modo, una variacion de la demanda agregada (a través
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de politica fiscal o monetaria) si afectaria el nivel de produccion y empleo, es decir, de las

variables reales.

Gradfico 3. Curva de Oferta Agregada de Corto Plazo (OACP)

Curva de Oferta Agregada de Corto Plazo (OACP)

Nivel de Precios

Curva de Oferta Agregada de Corto Plazo (OACP)

P*

Produccién

Fuente: Elaboracion Propia a partir de Mankiw (2014) P.

Una vez explicadas las caracteristicas generales del Modelo OA-DA desde la perspectiva
keynesiana, es posible analizar como ciertos instrumentos de politica econdémica inciden
sobre el nivel de produccion, el empleo y los precios, particularmente los movimientos de la
politica fiscal (como el aumento del gasto publico y/o la reduccion de impuestos) durante la

crisis, debido a la naturaleza y enfoque del estudio.

Desde la optica del Modelo OA-DA, una politica fiscal expansiva desplazaria la curva de

Demanda Agregada (D. A.) hacia la derecha.

En el corto plazo, donde los precios son relativamente rigidos, se elevaria la produccion y,
por tanto, el empleo, sin provocar necesariamente presiones inflacionarias. Esta respuesta es
particularmente clara en contextos de subempleo o capacidad ociosa. Keynes (1936) sostiene
que pueden existir multiples niveles de equilibrio con subempleo, es decir, situaciones en las

que la economia se estabiliza con niveles de produccién y empleo inferiores a su maximo
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potencial. En estos casos, una expansion de la demanda agregada mediante politica fiscal (o
en su caso, monetaria), desde la vision keynesiana, no generaria presiones inflacionarias, sino

que impulsaria el crecimiento real.

Por otro lado, en el largo plazo, cuando “se alcanza” el pleno empleo y el producto potencial,
naturalmente, los aumentos de la Demanda Agregada (D. A.) solo se traducen en incrementos
del nivel de precios (véase Grafico 4). Tal como asever6d Keynes (1936) en su Teoria General
del Empleo, el Interés y el Dinero al sefialar que: “cuando se alcanza la plena ocupacion,
cualquier intento de aumentar la inversiéon pondra en movimiento una mayor tendencia de
los precios a subir sin limitacion, independientemente de la propension marginal a consumir,
esto es, nos encontramos frente a un estado de inflacion verdadera.” (Keynes, 1936, pp. 111-
112).

Grdfico 4. Efecto del aumento de la Demanda Agregada en la Oferta Agregada de Corto y Largo

Plazo.
A Demanda Agregada VS Oferta Agregada de Corto Plazo A Demanda Agregada VS Oferta Agregada de Largo Plazo
O.A.L.P.
P P
p* 0.A.C.P.
—
‘ | D.A
|
| ‘ D.A
: |
| :
Y* Y Y v* Y

Fuente: Elaboracién Propia

En consecuencia y tedricamente, basandonos en el keynesianismo, mientras no se haya
alcanzado el pleno empleo, los incrementos en la demanda agregada tienden a reflejarse en

un aumento del ingreso global real, sin ejercer presiones significativas sobre los precios.
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2.4.6 Estético vs Dindmico
Si bien el Modelo estatico de Oferta y Demanda Agregada en el Corto Plazo (keynesiano)
permite analizar los efectos inmediatos de un cambio en la demanda agregada sobre el nivel
de produccién y precios, su estructura supone que los precios se ajustan de forma parcial y
que las expectativas permanecen constantes. Sin embargo, en una economia real, considerar
el modelo dindmico de oferta y demanda agregada de corto plazo (constituido por la literatura
neokeynesiana) podria ofrecer una vision mas sensata al reconocer que los precios y salarios
pueden ajustarse lentamente; asimismo, este modelo permite incorporar dos variables

importantes: la inflacion y las expectativas.

Este modelo dindmico resulta especialmente 1til porque reconoce que, incluso en presencia
de capacidad ociosa, un aumento en la demanda agregada puede generar presiones
inflacionarias, ya sea por cuellos de botella en ciertos sectores o por un comportamiento
anticipado de los agentes economicos (expectativas). Estas expectativas racionales o
adaptativas sobre inflacion y politica econdomica podrian alterar los efectos esperados de las
intervenciones publicas (Lucas, 1976), pues, si los agentes (principalmente el sector privado)
prevén una expansion fiscal o monetaria, podrian ajustar sus decisiones antes de que la
politica surta efecto, reduciendo su impacto real, e incluso, generando efectos
contradictorios. En otras palabras, una politica que busque incentivar la produccion puede
acabar incentivando solo precios mds altos si las expectativas estdn mal alineadas y las

acciones mal enfocadas. (Mankiw, 2012)

En este sentido, es importante advertir que los efectos de una politica econdmica expansiva
(especificamente fiscal, como un aumento significativo del gasto publico en un contexto de
crisis o la condonacion de impuestos) no son ni automadticos ni univocos al éxito. Y, en el
modelo de OA de pendiente positiva (dindmico), el desplazamiento de la demanda agregada
hacia la derecha puede traducirse en un aumento tanto del nivel de produccién como del nivel
de precios. Por lo tanto, la politica publica puede generar diversas combinaciones de
crecimiento e inflacion, lo que precisa la importancia del momento, la forma y el sentido en

el que se apliquen estas politicas economicas (especificamente fiscales).

(Por qué la pendiente de la Curva de Oferta Agregada (O. A.) del modelo dindmico es

positiva? Esto se debe a la rigidez de salarios y precios.
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De acuerdo con Mankiw (2012), la curva de oferta agregada a corto plazo tiene pendiente
positiva debido a que los salarios nominales se basan en expectativas (acordadas) de precios,
las cuales no cambian en simultdneo con el nivel de precios. Asimismo, se debe a los precios
rigidos, los cuales se ajustan con lentitud en respuesta a los cambios en las condiciones

economicas. (Mankiw, 2012)

Esta caracteristica representa tanto una oportunidad como un desafio para las intervenciones
estatales durante las crisis econdmicas. Aunque algunas empresas ajustan sus precios en
respuesta a la recuperacion de la demanda, muchas otras, limitadas por contratos laborales,
costos de menu o expectativas de inflacion, mantienen sus precios rigidos en el corto plazo.
Este comportamiento genera desajustes de la produccion, el empleo y los precios, desde el
corto al largo plazo, desde lograr aumentar la produccion y el empleo hasta provocar

presiones inflacionarias, respectivamente. (Mankiw, 2014)

Esta caracteristica representa la dualidad de poder y perjuicio para las intervenciones
estatales durante las crisis econdmicas, porque, aunque algunas empresas aumenten sus
precios en respuesta a la nueva situacion, a cambio de produccion y empleo, otras (victimas
de los acuerdos de precios y costos) mantienen sus precios por debajo del nivel deseado, lo

que a futuro trae inconsistencias entre produccion, precios y empleo. (Mankiw, 2012)

En este contexto, resulta fundamental analizar cbmo una politica fiscal expansiva (a partir
del gasto publico y/o la condonacion de impuestos) puede modificar el equilibrio

macroeconomico en el corto y el largo plazo.

Supongamos que, ante una caida de la demanda agregada provocada por una crisis de
mercado, el Estado decide aumentar su gasto publico y/o reducir sus impuestos para estimular
la economia. Esta intervencion desplaza la curva de demanda agregada hacia la derecha, lo
cual beneficia a las empresas que tienen contratos de costos y salarios, aumentando su
produccion y sus empleos ofertados (a través de una ilusion microecondmica); con el tiempo
la inflacién impulsa a los sectores primarios y asalariados (de las empresas) a cobrar mas por
sus costos y salarios, por lo tanto, los empresarios trasladaran esos costos a sus consumidores,
provocando un aumento generalizado de los precios, y perpetuando la espiral inflacionaria;

o bien, optan por la reduccion de costos asi como de salarios (de sus trabajadores), y deciden
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reducir su oferta agregada, esto con el fin de seguir siendo competitivos en el mercado. De
esta manera se volveria al nivel inicial de produccion (previo a la crisis), pero a un nivel de

precios mas alto (véase Grafico 5).

Grafico 5. Efecto del Aumento de la Demanda Agregada en la Oferta Agregada de Corte y Largo

Plazo. Modelo Dindmico.

Efectos del A Demanda Agregada en el Corto y Largo Plazo

Produccion de Equilibrio

Crisis

Politica Fiscal de Corto Plazo (Gasto Publico o Condonacion de Impuestos)

Ll

Produccion de Largo Plazo en Post crisis (Ajuste de la Oferta Agregada y/o
Espiral Inflacionaria)

Fuente: Elaboracién Propia

Después de entender las consecuencias inflacionarias que podria traer el endeudamiento con
el exterior para afrontar la crisis, surge una interrogante clave desde el punto de vista fiscal:
si la crisis se financia mediante préstamos al exterior, que finalmente pagaran los

contribuyentes, los cuales pueden traer inflacién, misma que terminaran enfrentando los
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mismos ciudadanos, ;conviene al Estado financiar el aumento del gasto mediante emision
monetaria o mediante endeudamiento? Ambas rutas tienen costos y recaen directa o
indirectamente sobre los contribuyentes. Si se recurre al endeudamiento, seran los impuestos
futuros los que deberan cubrir el servicio de la deuda. En cambio, si se opta por la emision
monetaria, los contribuyentes podrian enfrentar una pérdida de poder adquisitivo a través de
la inflacion. De este modo, es valido preguntarse: si ambos caminos suponen un costo, /no
seria preferible optar por aquel que evite comprometer las finanzas publicas a largo plazo?
La respuesta que ofrece esta investigacion, como es natural en economia, depende del
contexto. En una economia con alta capacidad ociosa, baja inflacion, asi como un alto
desempleo, la emision monetaria puede ofrecer una alternativa viable y menos costosa, tal
como lo sugirio Keynes (1933). Sin embargo, este instrumento también esta sujeto a riesgos.
Uno de ellos es la llamada trampa de la liquidez, una situacion en la que, pese a la expansion
monetaria, los agentes econdmicos deciden no gastar ni invertir, ya sea por incertidumbre o
por tasas de interés ya muy bajas (Keynes, 1936). Otro riesgo posible, por una emision sin
control, o bien, por no ofrecerse un marco institucional que propicie a la desconfianza de los
agentes economicos, es la fuga de capitales, la cual provocara la devaluacion de la moneda,
y eventualmente, un circulo vicioso de inflacién, en el que la pérdida de confianza en la
politica econdmica del pais termine anulando los efectos positivos del estimulo fiscal. Por
ello, esta investigacion propone su aplicacion solo si la economia se encuentra deprimida,
existe capacidad ociosa, si no se encuentra en pleno empleo (lo cual podria tener un panorama
diferente en economias actuales), y si claramente dicha economia est4 preparada para recibir
un tipo de politica como ésta (como el poder garantizar que la propension marginal a
consumir es alta para esa sociedad, y que quede claro que dicha implementacién es
excepcional y forma parte de un plan de rescate para reactivar la economia), apoyandose asi
de la rigidez de los precios en el corto plazo. Asi mismo su aplicacién debe ir acompafiada
de politicas fiscales activas (inversidon en infraestructura y sectores fuertes con un alto

multiplicador) y de un marco institucional que asegure confianza, disciplina y eficacia.

En resumen, en contextos de crisis, la emision monetaria puede ofrecer una via de
reactivacion mas rapida y menos agravante que el endeudamiento, siempre y cuando se

aplique con cautela, se combine con otras herramientas fiscales y se respalde con un marco
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institucional que transmita confianza y credibilidad. Solo asi se podria evitar que el remedio

resultara mas costoso que la enfermedad.

Bajo esta perspectiva, las medidas propuestas permiten enfrentar la urgencia del presente sin
hipotecar el futuro (por completo), protegiendo no solo la estabilidad macroeconémica, sino
también la dignidad de quienes, sin ser responsables de las fallas del mercado, terminan
siendo sus principales victimas. En tiempos de incertidumbre, el Estado no puede prescindir
de su responsabilidad de amparar a su ciudadania de las fluctuaciones del mercado, que, por

si solo, no estd en condiciones de corregir.

Por lo tanto, para que los efectos de una intervencion inminente ante la crisis puedan
mitigarse de manera efectiva, resulta necesario no solo estimular la demanda agregada, sino
anticipar y preparar la oferta que habra de sostener esa nueva demanda. Esta tarea no implica
sustituir al sector privado, sino establecer una asociacion estratégica en la que el Estado,
como socio eje, trace las condiciones que orienten la inversion privada hacia objetivos de
dignificacion social, generacion de empleo y reconstruccion econdmica. Asi, se evitaria caer
en el error de rescatar agentes econdmicos irresponsables, y al mismo tiempo, se aseguraria
que el esfuerzo publico no se diluya, sino que impulse una recuperacion inclusiva y

sostenible.

2.5 La Curva de Phillips

En el contexto de la crisis de 2009 en México, la aplicabilidad de la Curva de Phillips se
vuelve crucial, puesto que propicia el andlisis de la relacion entre la tasa de desempleo (que
se alinea con los objetivos de las politicas contraciclicas propuestas para México durante la
crisis) y el nivel de precios. Asimismo, posee una relacion directa con el Modelo de Oferta y

Demanda Agregada dinamico.

De acuerdo con Torres (2012): “La curva de Phillips tiene su origen en el trabajo realizado
por Phillips (1957) en el cual analiza la relacion entre la tasa de desempleo y el crecimiento

de los salarios nominales en el Reino Unido, durante el periodo 1861 a 1957”. (Torres, 2012,
p.2)

Posteriormente, Paul A. Samuelson y Robert M. Solow adaptaron esta idea a la relacion

inversa entre tasa de desempleo y tasa de inflacion (puesto que el aumento de los salarios
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nominales tiende a trasladarse a los precios), basdndose en a observacion para Estados
Unidos (Banco de Espaiia, s. f.). Y posteriormente, con base en el trabajo tedrico de Edmundo
Phelps y Milton Friedman se desarrolld la teoria moderna de la inflacion en la que se

distingue la curva de Phillips en el corto y el largo plazo.

2.5.1 Curva de Phillips a Corto Plazo
En el corto plazo, la Curva de Phillips tiene una pendiente negativa demostrando la relacion
inversa entre la tasa de desempleo y la tasa de inflacion, es decir, una reduccién en el
desempleo generaria un aumento en la inflacion, esto, porque si la demanda agregada
aumenta, entonces las empresas requieren de mas trabajadores, lo que reduce el desempleo,

aunque, a costa de mayores presiones sobre los precios

2.5.2 Curva de Phillips de Largo Plazo
No obstante, la relacion negativa entre inflacion y desempleo que describe la Curva de
Phillips tradicional no se mantiene de manera indefinida. Desde la perspectiva de Friedman
(1968) y Phelps en 1967, la Curva de Phillips en el largo plazo es vertical, ya que el
desempleo tiende a regresar a su tasa natural. En el corto plazo, cuando el Estado aplica
politicas expansivas para reducir el desempleo, las empresas, ante una mayor demanda de
mano de obra, elevan los salarios. Conforme la produccion se aproxima a su nivel maximo,
los precios también comienzan a incrementarse, sorprendiendo tanto a empresarios como a

trabajadores, quienes corrigen sus expectativas de inflacion (Friedman, 1968)

Este ajuste de expectativas desplaza la Curva de Phillips de corto plazo hacia arriba, de
manera que, para cada nivel de desempleo, la inflacion resulta ahora mas elevada que antes.
Como resultado, la economia retorna a su tasa natural de desempleo (a través de un
desplazamiento a la izquierda de la oferta agregada), pero en un contexto de precios
persistentemente mas altos (Samuelson y Nordhaus, 2010). En otras palabras, las politicas
expansivas no logran reducir el desempleo de manera permanente, sino que Unicamente

consiguen elevar el nivel general de precios (véase Grafico 6).

Grafico 6. Curva de Phillips a corto y largo plazo comparada con el Modelo de Oferta Agregada-

Demanda Agregada (O.A. D. A.) para una economia operando a su maximo potencial.

32



Modelo O. A.-D. A. dindmico Curvas de Phillips
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Curva de Phillips a corto y largo plazo comparada con el Modelo de Oferta Agregada-Demanda Agregada
para una economia operando a su maximo potencial Basado en Economia con Aplicaciones en
Latinoamérica de Samuelson (2008)

Fuente: Elaboracion propia a partir de Economia con Aplicaciones en Latinoamérica de Samuelson

y Nordhaus (2010).

Por lo tanto, en el andlisis dinamico de una politica fiscal expansiva, no solo es relevante
observar el comportamiento de la produccion y los precios, sino también el empleo y la
inflacion como fendmenos interrelacionados en distintas fases temporales. Estas relaciones
fundamentales seran retomadas en el andlisis empirico posterior mediante una matriz de
correlacion que evaliia los vinculos entre el producto interno bruto (PIB), el consumo
privado, la inversion privada y publica, el gasto publico, las exportaciones netas, la tasa de

desempleo y el indice nacional de precios al consumidor (INPC).

En sintesis, el presente marco tedrico expone los fundamentos de la intervencion estatal en
la economia desde la perspectiva keynesiana, destacando el papel de la politica fiscal como
herramienta de estabilizacion frente a fluctuaciones de la demanda agregada. Asimismo, se
ha explicado la dindmica de corto y largo plazo del modelo de oferta y demanda agregada,
asi como la relacion entre desempleo e inflacidon a través de la Curva de Phillips. Estos
elementos proporcionan el sustento conceptual necesario para analizar empiricamente el
impacto de las politicas fiscales contraciclicas aplicadas en México durante la crisis de 2009,

evaluando su efecto sobre variables clave como el PIB, el empleo y los precios.
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3. Analisis Historico (Crisis de 1982-Década 2000)

La crisis econdmica de 2008-2009 encontré a México en una posicidén particularmente
vulnerable, esto como resultado de una serie de transformaciones estructurales que
comenzaron a consolidarse desde principios de la década de 1980. Aunque la economia se
mostraba aparentemente estable (por una inflacién moderada y una politica monetaria que
generaba credibilidad ante los mercados), dicha estabilidad se sostenia sobre un modelo
altamente dependiente del comercio exterior, con profundas desigualdades sociales y una

limitada capacidad de respuesta ante choques externos.

El objetivo de este apartado es analizar los antecedentes econdmicos y sociales que formaron
las condiciones con las que México enfrentd la crisis de 2009. Para ello, se examinara la
conexion entre variables clave como las exportaciones netas, la inflacion, el desempleo, la

inversion y el consumo privado; variables anteriormente mencionadas en el marco tedrico.

Este recorrido no sélo busca exponer el pasado y los efectos inmediatos del colapso
financiero global, sino también evidenciar como el modelo econémico adoptado en décadas
anteriores condicion6 los margenes de accion del Estado ante el episodio recesivo mas critico

de nuestra historia reciente.

3.1 Crisis de 1982

Como se ha argumentado previamente, la intervencion del Estado en la economia es
imperativa, ya sea mediante politicas expansivas o contractivas, de caracter fiscal o
monetario, segun la fase del ciclo econdmico correspondiente. Sin embargo, la aplicacion
inadecuada de estas politicas puede generar distorsiones y efectos adversos en la economia

de un pais.

En México, durante el periodo de estabilidad relativa y crecimiento conocido como Milagro

Mexicano, la economia del pais experimentd una fase de expansion prolongada.

Sin embargo, sobre todo a raiz de ciertos cambios en la politica econdmica durante los afios
setenta, la economia se tornd mas vulnerable a las condiciones externas y enfrent6 dos crisis
de balanza de pagos: una en 1976 y otra, mas severa y prolongada, en 1982. (Lustig, 1994, p.
32)
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En 1978, el presidente Jos¢ Lopez Portillo anuncidé que su intencion era promover el
crecimiento econdémico y la autonomia mediante la presencia de un sector publico activo
luego del descubrimiento de cuantiosas reservas petroleras, pues, en lugar de ajustarse a la
escasez (porque se habia experimentado una crisis que aumento el déficit fiscal en 1976), el
gobierno debia entonces “acostumbrarse a administrar la abundancia” (Lépez-Portillo, a
partir de Lustig, 1994). Sin embargo, la mala administracion de ingresos y las politicas
aplicadas durante el auge petrolero dejaron al pais mas vulnerable y al gobierno con menor

margen de maniobra. (Lustig, 1994)

Asi, en 1982, México ya enfrentaba una severa crisis de deuda. Y ante la imposibilidad de
cumplir con sus pagos correspondientes, el gobierno mexicano se vio obligado a solicitar una
prorroga involuntaria del pago de su deuda externa por tres meses, y con ella, se firm¢ el
Acuerdo de Facilidad Ampliada con el Fondo Monetario Internacional (FMI), en el cual
México se plante6 dispuesto a instrumentar un programa de ajuste, subordinando la politica
economica a los intereses de los acreedores. En este programa el gobierno mexicano se
comprometi6 a llevar a cabo estrategia fiscal, monetaria (para bajar la inflacion), financiera,
crediticia y salarial sumamente restrictiva, es decir un programa de austeridad ortodoxa y
contraccidon para la economia, pero, en plena crisis (actualmente conocidas como politicas
prociclicas). Con esto, México tendria nuevos créditos condicionados a que se llevara a cabo
el programa de ajuste. No obstante, esto significd un deterioro de salarios y empleos, asi
como de las condiciones de vida de los mexicanos. Y, adicional a ello, sento las bases de una
transformacion estructural que redujo el margen del Estado, lo que provoco que la economia

dependiera de condiciones del mercado internacional. (Reyes, Tovias y Villarreal, 1989)

Quedar solo a expuestas de las fuerzas del mercado es tratar de correr con alguien que tiene
piernas mas largas que ti. Evidentemente nos quedariamos atras (y con ello nuestras
condiciones de vida), relegdndonos a ser so6lo un instrumento a la disposicion del mas grande;
para todavia seguir aparentando una faceta que claramente no teniamos. Nos volvimos en el
parque de diversiones de las potencias: ni tan insignificantes para que prescindan de nosotros,

pero tampoco tan cautos para negar alguna oferta.
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3.2 La reestructuracion economica, de 1982 al inicio del S. XXI
De acuerdo con Cortés (2013), éste fue el telon de fondo en el que ocurrieron los cambios en
la desigualdad. Y, Tello (2010) describe el desempefio de los afios posteriores al cambio

programatico como:

El saldo de todo ello es: lento —en realidad mediocre—, crecimiento econémico (la OCDE, lo
llama "decepcionante"); persistente desigualdad en la distribucion de la riqueza y del ingreso;
abrumadora pobreza y lamentables condiciones de existencia en por lo menos la mitad de la
poblacion; reducidos ingresos fiscales, que apenas soportan un menor gasto publico
programable; insuficiente y deficiente infraestructura basica (i.e., uso y aprovechamiento de
agua, energéticos, comunicaciones y transportes); desarticulacion productiva, sobre todo en
las actividades industriales (las manufacturas); pocas oportunidades de empleo bien
remunerado, estable y seguro; crecimiento de la informalidad en el mercado de trabajo y
migracion masiva a Estados Unidos, ante la falta de oportunidades en el pais, son algunas de

las expresiones de ello. (Tello, 2010, p. 3)

Las politicas de estabilizacion y ajuste para una economia mas abierta no propiciaron al
desarrollo activo de la industria ni la transferencia de la fuerza de trabajo por actividades de
mayor valor agregado, lo que propicio la oferta de mano de obra barata y desigualdad en la

distribucion del ingreso en el pais (Tello, 2010).

Esto se puede encontrar en el naumero de Personal Ocupado Remunerado por Sector de
Actividad 1980-2001, ubicado en los Indicadores Macroecondmicos otorgados por el Centro
de Estudios de las Finanzas Publicas (CEFP, 2003, p. 25). En el sector Agropecuario incluso
sube el nimero de remunerados un 4.2% (1982 a 1983; aunque decrece en las dos décadas
siguientes), pero con la Industria sucede lo contrario, no en Mineria, Construccion ni
Electricidad, sino en Manufacturas (que es la actividad mas fuerte de la industria); en ella
desciende el nimero de remunerados un 7% (tan solo de 1982 a 1983), y, esta actividad no
logra recuperar el numero de remunerados de 1982 hasta el fin de la década; mientras que
en el sector de Servicios, en el mismo periodo (1982-1989) no cae, sino aumenta el nimero
de remunerados hasta un 7%. Esto quiere decir que, mientras otros sectores se recuperaban
de la perdida de la crisis de 1982, el sector total de Servicios siguid creciendo sin detenerse
desde 1983. El hecho de que el total de remunerados se volcara por el sector Servicios y no

sobre Industria (pues en realidad decrecio) explicaria el argumento de Tello (2010) sobre la
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desarticulacion productiva y la transferencia de fuerza de trabajo a actividades de menor valor
agregado, como lo son los Servicios, que naturalmente se tradujo a una menor remuneracion

total al factor trabajo.

3.3 TLCAN

Con la firma del Tratado de Libre Comercio de América del Norte (TLCAN, hoy T-MEC),
la liberalizacion y apertura comercial, asi como financiera, se formalizé en 1994 (Cabrera,
2015). Esta consolidacion represento el cierre de un ciclo de reestructuracion econdomica

iniciado en 1982.
Cabrera (2015) describe la promesa del TLCAN como un acuerdo que:

(...) complementaria la inversion interna con la Inversion Extranjera Directa (IED), elevaria
la productividad e impulsaria el sector industrial, agropecuario y de servicios, lo que tendria
un efecto multiplicador en el empleo y se recuperaria el poder adquisitivo del salario, y al
final el circulo virtuoso retroalimentaria el crecimiento econdémico y hasta el desarrollo.

(Cabrera, 2015, p. 83)

(El resultado? A partir de un modelo de insumo-producto, Ruiz (2021) encuentra que, en
términos de valor agregado, México se beneficido mas del comercio con Estados Unidos que
este de México. Sin embargo, el estudio también demuestra que el aumento del empleo
generado por el incremento de exportaciones hacia Estados Unidos se ve contrarrestado por
la pérdida de empleo provocada por el crecimiento de las importaciones. Ademas, el andlisis
evidencia que los beneficios de las exportaciones mexicanas hacia Estados Unidos se
distribuyen de forma desigual entre ganancias y salarios. A esto se suma que la mayoria de
las empresas exportadoras en México son filiales de compaiiias extranjeras, lo que limita la
mejora en la distribucion del ingreso. Por lo tanto, Ruiz (2021) concluye que, como resultado
del TLCAN, México transform6 en gran medida su industria hacia actividades maquiladoras

o de ensamble de mercancias.

En suma, aunque el TLCAN facilité el comercio y la inversion entre México y Estados
Unidos, asi como apertura financiera, la evidencia demuestra que lo anterior no se tradujo en

bienestar social y desarrollo sostenido en automatico.
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3.4 La remuneracion al factor trabajo: elemental para la distribucion del ingreso

El reparto Capital-Trabajo lo aborda Esquivel (2015) en su Informe Desigualdad Extrema en
Meéxico: Concentracion del poder econdmico y politico. En el presente, se aborda que, a pesar
de un bajo pero constante crecimiento del PIB real (CEFP, 2003), y un crecimiento paulatino
de la participacion del capital en el ingreso nacional, existe una relacion directamente inversa
para la participacion del factor trabajo; pues, entre 1981 y 2012, la participacion del capital
crecio de 62% al 73% vy, contrariamente, la participacion del trabajo disminuy6 del 38% al
27%, respectivamente, es decir, el capital crece a costa del trabajo, especialmente en la crisis,

perpetuandolo a la baja. (Esquivel, 2015)
A lo que Esquivel (2015) asume que:

Se vuelve evidente que esta colosal redistribucion funcional del ingreso en el lapso
mencionado (1981-2012), en una parte al menos, explica la creciente desigualdad del ingreso
(...) Como podemos ver, la exacerbada concentracion tanto del poder econdmico como del
politico, desembocan en un ciclo que perpetia las ya de por si acentuadas desigualdades.

(Esquivel, 2015, p. 25)

Ademas de la baja remuneracion al factor trabajo, la estructura no progresiva del sistema
tributario (reforzada por los lineamientos del Consenso de Washington) va enfocada a gravar
el consumo y no al ingreso, favoreciendo a los de mayores ingresos y perjudicando a aquellos
que de su consumo depende su supervivencia (Esquivel, 2015). Sin mencionar que en México
no habia impuestos a las ganancias de capital en el mercado accionario sino hasta 2014, y en
el mismo sentido, no existe impuesto alguno sobre las herencias, entre otras multiples
exenciones (Esquivel, 2015). Es decir, un disefio que no permite la redistribucion del ingreso

y mucho menos la reaccion efectiva del Estado.

Favorable para algunos, corrosivo para la mayoria. Estructura que Esquivel (2015) define:
“parece estar disefiada de tal manera que el efecto redistributivo de la politica fiscal sea

minimo, por no decir nulo.” (Esquivel, 2015)

(Acaso no fue suficiente el acelerado crecimiento, pero lento desarrollo del Milagro
Mexicano (Hansen, 1971); la reestructuracion econémica que dejo la crisis de 1982; y la
transformacion que exigi6 el Consenso de Washington, que provoco una limitada fuerza de

reaccion del Estado, asi como socavamiento en la distribucion del ingreso? Perpetuarlo ha
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sido mas facil y (ain mas peligroso) mas normal, como si no importara el aumento constante

de la brecha entre quienes tienen y quienes no.

3.5 El control de la inflacion
En este sentido, la baja remuneracion al trabajo, y una estructura que estandariza la

desigualdad, aunada a la presion del exterior, podria explicar la caida de los salarios minimos

para controlar la inflacion.

En el Marco Teorico se abordo la importancia de los precios en el corto (rigidos) y el largo

plazo (constantes), lo que no s6lo impacta a la politica publica, sino a la inflacidon y al empleo.

Friedman (1968), en The Role of Monetary Policy, argumenta que, en el corto plazo, puede
existir un intercambio entre inflacion y desempleo, pero que en el largo plazo cualquier
intento de mantener el desempleo por debajo de su tasa natural mediante politicas monetarias

expansivas llevara a una aceleracion de la inflacion (Friedman, 1968).

Desde una mirada critica, esto puede interpretarse como la aceptacion de un nivel estructural
de desempleo para evitar presiones inflacionarias. En el corto plazo, porque les permite a las
empresas mantener bajos sus costos laborales (véase Grafico 7) sin sacrificar su
competitividad en precios; y en el largo plazo, porque legitima un nivel de empleo subdptimo
como mecanismo de control inflacionario (véase Grafico 8). En ambos casos, el resultado
tiende a favorecer a las empresas y perjudicar a los trabajadores, ya sea por la contencion de
salarios o por el desempleo necesario para mantener estables los precios. Este fenomeno
podria vincularse al concepto marxista del Ejército Industrial de Reserva (Marx, citado en

Damian, 2015), que no solo le es funcional al capital, sino que también es consentido por el

Estado.

Grdfico 7. Salario Minimo Real Historico (Dic. 2018=100)

Historico-SalarioMinimo Real (Dic.2018=100)
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Fuente: Elaboracidn Propia a partir de Banco de México (BANXICO, 2025)

Grdfico 8. Crecimiento de Inflacion Historico

Histdrico-Tasa de Inflacion
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Fuente: Elaboracion Previa a partir de Proyectos México (2025)

Por lo tanto, los salarios minimos a la baja en el sentido real y un bajo desempleo no son
coincidencia, es la perpetuacion de la supervivencia del mas fuerte a costa del vulnerable.
Incluso, Esquivel (2015), sostiene que el comportamiento del salario minimo real en nuestro
pais explica el boom de desigualdad que se observd en México entre 1984 y 1996 (Esquivel,

2015).

Desigualdad que eventualmente termina afectando al crecimiento del PIB. Por ejemplo, en
México, el aumento de la desigualdad redujo el crecimiento del PIB en un monto acumulado

de 10%, entre 1985 y 2005 (Cingano, citado en Esquivel; 2015)

Asimismo, Cingano, citado en Esquivel (2015) explica que: “Maés all4 de la teoria, la elevada
desigualdad que impera en México empieza ya, en la practica, a limitar y de manera muy

significativa las posibilidades de crecimiento de nuestra economia.” (Esquivel, 2005, p. 27)

En ese sentido, podria decirse que reducir los salarios minimos reales no necesariamente
mejora la situacion del desempleo, sino que afecta al consumo, reduce la demanda efectiva

y, eventualmente, agrava el problema del desempleo (Keynes, 1936).

3.6 Bajo desempleo, alta pobreza
En México, durante la década de los 2000, ocurre entonces (de manera acentuada) el

fenomeno que describe Friedman (1968), pero aparentemente en un sentido contrario.
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El compromiso de México con la baja inflacién se cumple, e incluso es reconocido y
“recompensado” por el FMI en 2009 (FMI, 2009); logrado a través de la presion de los
salarios minimos a la baja y, eventualmente, una disminucion a la remuneracion del factor
trabajo, exacerbando asi la desigualdad de la distribucion del ingreso. Sin embargo, a éste lo

acompafiaba el bajo desempleo.

Meéxico logra poseer tasas de desempleo relativamente estables, incluso recomendadas por la
Organizacion Internacional del Trabajo (OIT) (véase Grafico 9) (Ronconi et al, 2010). Esto,
a primera instancia, podria traducirse como una consecuencia positiva de las medidas
tomadas durante las dos décadas pasadas; no obstante, este bajo desempleo iba acompaniado
de una alta pobreza, producto de los fendmenos y las decisiones de las tres décadas pasadas

(para el afio 2009).

Grdfico 9. Historico Tasa de Desempleo

Tasa de Desempleo-Histdrico
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Fuente: Elaboracion Previa a partir de Proyectos México (2024)

Por lo tanto, la equidad por empobrecimiento, término acufiado por Cortés y Rubalcava
(1991), la reestructuracion de la actividad econdmica, las remuneraciones a la baja durante
dos décadas (registradas por Samaniego, citado en Esquivel, 2015), y el control de la
inflacion sobre los salarios minimos, entre otras caracteristicas, explicarian el alto

empobrecimiento de la poblacion, a pesar de una baja tasa de desempleo.

Ronconi et al. (2010) lo explican de la siguiente manera:
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Los bajos indices de desempleo mexicano se explican, (...) por los altos niveles de pobreza.
Esto quiere decir que sin recursos opcionales como un seguro de desempleo otorgado por el
Estado y con ausencia de cualquier tipo de ahorro, las familias pobres aumentan su esfuerzo
laboral y se emplean y autoemplean en trabajos marginales e informales de todo tipo. Las
bajas tasas de desempleo observadas reflejan los escasos niveles de ingreso de las familias
mexicanas que carecen de recursos econdmicos para financiar largos periodos sin trabajar.

(Ronconi, 2010, p. 72)

El problema de la naturalizacion y legitimacion de la desigualdad (Garcia, Fuentes y Montes,
2012) es que no solo se normaliza el sufrimiento social, sino que se vuelve necesario para
crecer (0 para que solo algunos lo hagan). Esta mecéanica impuesta nos hace desarrollar
indiferencia por el semejante, como si sus necesidades fueran una incomodidad para obtener
las mias. Esta competencia invisible condicionada por los mas fuertes nos confunde para
identificar a quién debemos exigirle lo que nos corresponde. Los ciudadanos somos
miembros merecedores de transparencia sobre lo que nuestras aportaciones producen, y sobre
lo que se defiende con ellas; la maximizacion de éstas es un legitimo derecho nuestro,
incluyendo la seguridad del trabajador que los representantes deben proteger. Porque los
representantes del Gobierno no son dirigentes, son empleados de un Estado total que merece
su completa atencion y que confia en su proceder para velar por la seguridad de quienes
confiaron en su capacidad. Su proteccion debe estar con quienes representa, a menos que

represente a lo privado.

En conclusion, a partir del andlisis histdrico se da especial énfasis a la desigualdad para
explicar las condiciones sociales y economicas que enfrentaba México en 2009. Se muestra
como la crisis de 1982 marc¢ el inicio de una reestructuracion econdmica orientada hacia los
servicios y la oferta de manufactura basada en mano de obra barata, asentando el modelo en
actividades de bajo valor agregado (Tello, 2010). La desigualdad se vuelve evidente con la
caida del salario minimo como mecanismo para controlar la inflacion, asi como con una
distribucion del ingreso cada vez mas inclinada hacia el capital en detrimento del trabajo
(Esquivel, 2015). Tendencia que termina afectando el crecimiento del PIB. Para la década de
los 2000, el bajo desempleo convive con altos niveles de pobreza, lo cual es resultado directo
del comportamiento estructural de la economia en las décadas previas. Todo ello fue
exponiendo al pais a las condiciones del mercado internacional, sin un sustento interno solido
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que lo protegiera. Asi, cuando en 2009 estall6 una crisis de origen externo, México se vio
afectado de manera desproporcionada por su dependencia en las exportaciones a Estados

Unidos y su concentracion en el sector servicios.
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4. Crisis de 2009 en México

El contexto econémico y social de México no solo se caracterizaba por una estructura
desigual y fragil, sino por la dependencia del comportamiento externo, especialmente el del
mercado estadounidense. En ese sentido, entender el impacto de la crisis de 2009 en México

requiere revisar el origen de la crisis en la economia estadounidense y sus factores detonantes.

4.1 Crisis de 2008: Estados Unidos

En 2001, tras el estallido de la burbuja tecnolodgica, asi como por un clima de inestabilidad
internacional, la economia estadounidense es impulsada a dirigirse a una diferente modalidad
de inversion: bienes inmuebles; viraje economico favorecido por la decision de la Reserva
Federal de bajar las tasas de interés con el objetivo de reactivar el producto a través del
consumo y el crédito (CMF Educa, s. f.). Consumo (estadounidense) de gran importancia

para la economia mundial (Gambrill, 2008).

La vision ambiciosa de los bancos por prestar mayores cantidades de dinero por mayores
tasas de interés propicid el crédito a clientes mas arriesgados (Herndndez, 2015) Asi, el facil
acceso al crédito desarroll6 las famosas hipotecas o créditos subprime, otorgados a personas
con historiales crediticios pobres o limitados, a cambio de tasas de interés altas y/o variables
(Hablemos de Bolsa, 2024). La falta de regulacion gubernamental (en cuanto a la libertad de
apalancamiento de los bancos), provocé el gran volumen de estos créditos, lo que llevé a los
bancos a vender y comprar (absorber) multiples paquetes de deuda (calificados de acuerdo
al riesgo de inversion, en los que, especiosamente, se mezclaron créditos con alta calificacion
y créditos subprime), denominados CDQO’s (Collateralised Debt Obligation), entre unos y
otros, mientras la demanda inmobiliaria no cesaba, para posteriormente ser vendidos a

inversores de todo el mundo (Hernandez, 2015).

Durante algunos afios, el auge inmobiliario sostuvo la demanda, pero en 2006, la Reserva
Federal (FED) aumento las tasas de interés como medida para contener la inflacion, lo que
provoco el encareciendo del crédito, propiciando el impago y, finalmente, explotando la
burbuja inmobiliaria (CMF Educa, s. f.). Para 2007, el valor de la vivienda se desmorona
(Jaramillo y Jaramillo, 2016), lo que, paraddjicamente, provoca el impago de las hipotecas
por parte de los deudores que, inconformes con el nuevo valor de sus propiedades, prescinden

de su obligacion de pago y optan por abandonarlas (Team Investopedia, 2023). Luego de

44



multiples caidas de la Bolsa de Estados Unidos, instituciones como Bear Stearns (en marzo,
2008) colapsan, y poco después, la quiebra de Lehman Brothers en septiembre de 2008

sacude a los mercados globales (Jaramillo y Jaramillo, 2016).

En respuesta al colapso financiero, el gobierno estadounidense implementa, en octubre de
2008, el Troubled Asset Relief Program (TARP), un programa de rescate que autorizé hasta
700 mil millones de dolares para estabilizar el sistema financiero mediante la compra de
activos toxicos y la recapitalizacion bancaria (U.S. Department of the Treasury, 2025).
Asimismo, la Reserva Federal redujo la tasa de interés de referencia a un rango de 0% a
0.25% en diciembre de 2008 (EI Mundo, 2008). No obstante, ante la persistente fragilidad
financiera y el riesgo de deflacion, la FED implementd una estrategia no convencional
llamada Quantitative Easing (QF) (U.S. Department of the Treasury, 2009), qué tiene como
objetivo la compra de activos financieros por parte de los bancos centrales para inyectar
liquidez al sistema (BBVA, 2024). El QF logra frenar el panico financiero, pero no logra
reactivar la economia real, puesto que, la desconfianza y la contraccion de crédito
persistieron. Es decir, la economia estadounidense cay6 en lo que Keynes (1936) denomino
trampa de liquidez (concepto previamente abordado en el Marco Tedrico), en la que, a pesar
de tasas de interés tan bajas y cercanas a cero, asi como una disponibilidad de dinero en el
sistema, los agentes econdmicos preferian mantener liquidez, y abstenerse del

endeudamiento para la inversion y/o el consumo (estadounidense).

De este modo la crisis financiera se traslada al plano real (Hernandez, 2015), provocando una
profunda recesion caracterizada por la caida del empleo, la contraccion del consumo

estadounidense y la desaceleracion global.

Esta situacion no solo estancoé la recuperacion en EE. UU., sino que afecto significativamente
al pais de nuestro estudio, México, altamente dependiente del consumo y mercado
estadounidense, especialmente en sectores como exportaciones manufactureras y turismo

(aunado a la epidemia de Influenza A(HINT1)).

4.2 Efectos de la Gran Recesion en México
La crisis financiera iniciada en el mercado inmobiliario de Estados Unidos entre 2007-2008
genero una contraccion global que afectd severamente a la economia mexicana. Aunque el

origen de la crisis no radic6 en México, su economia abierta y estrechamente vinculada con
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la estadounidense experimento severos efectos tanto en los mercados financieros como en la
economia real. La presente seccion examina, en primer lugar, como se transmitié el choque
financiero a los mercados mexicanos, y como el impacto de la crisis estadounidense derivéd
en desequilibrios macroecondmicos en México, tales como: la caida de las exportaciones, la
fuga de capitales, la depreciacion del peso, el aumento de la inflacidn, el incremento del
desempleo, la disipacion de la IED, asi como una desaceleracion del consumo e inversion

privada; entre otros multiples efectos no concernientes al objetivo del estudio.

4.2.1 Efecto sobre los mercados financieros, tipo de cambio e inflacion.
Con la caida de Lehman Brothers en septiembre de 2008, se desatd una ola global de aversion
al riesgo. Los inversionistas, buscando seguridad, comenzaron a retirar capitales de
economias emergentes como México (SHCP, 2009). Esta fuga masiva de capitales provoco
una depreciacion abrupta del peso frente al dolar, pues, mientras que en agosto de 2008 el
tipo de cambio rondaba los 10.90 pesos por ddlar, para octubre superaba los 12 pesos,

alcanzando niveles de hasta 15 pesos para marzo de 2009 (SIE Banco de México, 2025).

Este choque cambiario tuvo dos efectos directos: por un lado, encarecié las importaciones,
presionando la inflacién al alza; y por otro, afectdé la confianza de los inversionistas
extranjeros, que redujeron significativamente su exposicion en activos mexicanos al migrar
a activos con menos rendimiento, pero con mayor seguridad (como los de la FED y sus tasas

bajas) (EI Mundo, 2008).

La inflacidon anual en 2008 cerr6 en 6.53% (CEFP, 2018), muy por encima del objetivo del
Banco de México, impulsada por el encarecimiento de productos importados y por el
aumento global de los precios energéticos, que también impactaron el costo de produccion
nacional (Banxico, 2008), la cual, cayé un (-)5.3% para 2009 (CEFP, 2018), llegando a
estabilizarse hasta enero de 2011, con una inflaciéon de 3.78%, similar a la del Gltimo trimestre

de 2007 (CEFP, 2018).

4.2.2 IED y tasas de interés
En este sentido, la combinacion de inestabilidad cambiaria, inflacién y menor actividad
econdmica internacional provocd una caida en la inversion extranjera directa (IED). En 2009,

la IED disminuyo6 50.7% respecto al afio anterior (Gonzalez, 2010), esto como reflejo del

46



nerviosismo de los capitales ante el deterioro de las condiciones globales y locales.
Asimismo, las altas tasas de interés, establecidas por Banxico para contener la inflacion y
estabilizar 1a moneda, también dificultaron el acceso al crédito, aumentando en 3 ocasiones
durante 2008, para detenerse en 8.25% (diferenciandose por 800 puntos con la FED) el 15 de
agosto (Gaceta Parlamentaria-Camara de Diputados, 2009), afectando ain més la inversion

productiva en sectores clave.

4.2.3 Exportaciones, Manufacturas y Sectores Productivos
México, al tener una economia profundamente integrada con la estadounidense, resentia de
forma inmediata cualquier desaceleracion en su demanda. Con la recesion en EE.UU. y el
colapso de su consumo interno, las exportaciones mexicanas bajaron un (-)1.4% en 2008 y
(-)10.1% en 2009, asi como el sector Servicios, especialmente el enfocado al turismo
(bajando un (-)11.9% para 2009, aunado al brote de Influenza A(HIN1)) (CEFP, 2018). En
este sentido, las actividades manufactureras y automotrices fueron las mas afectadas,
sufriendo una caida dramatica de (-)17.3% y (-)6.1% a tasa anual, respectivamente, para el
séptimo mes del afio 2009 (Banxico, 2009). Rodriguez, a través de La Jornada (2009)
describe este fenomeno como la mayor “destruccion de puestos de trabajo” registrada hasta

entonces (para mayo del afio en cuestion).

(Tan solo entre) diciembre de 2008 y marzo de 2009 el numero de personas
desocupadas aumento6 en 400 mil, afiadié el INEGI, un nimero que es exactamente el
mismo en que (...) se incremento6 el universo de personas que se desempefia en la

economia informal. (Rodriguez, 2009, p. 2)

Lamentablemente, el porcentaje de desempleo sigui6 creciendo, llegando hasta en 5.5% en
2010 (Proyectos México, 2025). Es decir, en 2010, aproximadamente 5.5 millones de

personas estuvieron desempleadas (Ruiz y Ordaz, 2011).

Asimismo, la pobreza aumento entre 2008 y 2010, de un 44.5% a 46.2%, es decir, el nimero
de personas pobres pasd de 48.8 millones a 52.0 millones de personas (CONEVAL, 2011),

creciendo asi un 6.56% en dicho periodo.

Naturalmente, el consumo privado cayo6. El indicador anual del consumo privado, afio base

2018, indica que para 2009 este se redujo a 79.1, es decir, el consumo en dicho ano se redujo
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(-)7.16% respecto al afio anterior; recuperandose a niveles previos a la crisis hasta 2011 con

86.7, en términos de indice de volumen fisico (INEGI, s. f.).

4.3 Reaccion del Gobierno de Mexico (Politica Fiscal)

La respuesta del Gobierno de México ante los primeros indicios de inestabilidad econdmica
global combin6 dos enfoques temporales: uno de caracter estructural y otro de naturaleza
contingente. A continuacion, se presentan los programas implementados durante la crisis

economica de México en los afios 2008 y 2009, basadas en Ronconi et al. (2010):

4.3.1 6 de febrero 2008 — Programas previos a la Crisis
Desde el inicio del sexenio se delined una estrategia de largo plazo, con el Programa Nacional
de Infraestructura 2007-2012 y en la creacion del Fondo Nacional de Infraestructura

(FONADIN), un instrumento financiero robusto con vision transexenal.

e Programa Nacional de Infraestructura 2007-2012
e Fondo Nacional de Infraestructura (FONADIN): fideicomiso publico constituido
en el Banco Nacional de Obras y Servicios Publicos (BANOBRAYS).
o Se instituy6 primero con 40,000 millones de pesos.
o Pero a través de este instrumento se intentaba canalizar 270,000 millones
de pesos en 5 afios.
o Se esperaba que contribuyera al financiamiento y evaluara proyectos de

inversion (de infraestructura).

4.3.2 Febrero y marzo 2008: Medidas contra la desaceleracion econémica desde
2007

Conforme avanzé 2007, la desaceleraciéon de la economia estadounidense comenzd a
proyectar sus efectos sobre la economia mexicana, lo que llevo al gobierno a adoptar medidas
adicionales para suavizar el impacto econdmico inminente. En este sentido, se articuld una
serie de politicas contraciclicas moderadas, desde etapas previas al colapso financiero

internacional.

e Fondo Nacional de Infraestructura y el Programa de Apoyo a la Economia (PAE)

(Medidas para impulsar la actividad productiva, la inversion y el empleo)

48



o Reducciones tributarias, de aranceles, y de aportaciones al IMSS para las
empresas.

o Aumentos del gasto publico, como el aumento de US$ 60 millones (de
dolares) al presupuesto del Sistema Nacional de Empleo.

o Aumentos del gasto publico por US$ 900 millones (de dolares) en el
presupuesto de Petroleos Mexicanos (PEMEX).

o Reduccion en las tarifas eléctricas.

o Se incrementd el financiamiento para la banca de desarrollo.

o En conjunto, las medidas apuntaron a la inyeccion de liquidez tanto en los
hogares como en las empresas, involucrando US$ 5,500 millones (de dolares),
es decir, 0.5% del PIB entonces. Monto del cual el 55% se relacionan con
financiamiento y crédito impulsado por la banca de desarrollo (proyectos), y
el 45% restante con el costo fiscal asociado a los aumentos del gasto publico

y a las reducciones impositivas.

4.3.3 Octubre de 2008: Creacion del PICE (Politica Contraciclica)
El empeoramiento de la situacion financiera mundial (posterior de la caida de Lehman
Brothers) provoco una nueva intervencion gubernamental. En octubre de 2008 el Poder
Ejecutivo presenta ante el Congreso Nacional nuevas estimaciones macroecondmicas para el

Paquete Econémico 2009 (Ronconi et al., 2010):

1. Estimaciones a la baja del crecimiento econdémico para 2008 (de 2.4% a 2%) y 2009 (de
3% a 1.8%).

2. Precio del petroleo: de US$ 80.3 a US$ 75 (dolares) por barril.

3. Tipo de cambio: de MX$ 10.6 a MX$ 11.2 por dolar.

Estas nuevas circunstancias y estimaciones reducian las expectativas de crecimiento y
avisaban un aumento del gasto publico, lo que, segin la Ley Federal de Presupuesto y
Responsabilidad Hacendaria (LFPRH), ponia en peligro el equilibrio presupuestal. Por lo
tanto, el Ejecutivo propuso reformas que incluyeron la modificacion de la regla de equilibrio
presupuestario para autorizar, de manera excepcional, un déficit fiscal de hasta 1.8% del PIB
(so6lo en crisis). Ademas, se plante6 la eliminacion del esquema PIDIREGAS (Proyectos de

Inversion Productiva con Impacto Diferido en el Registro del Gasto) en PEMEX y el uso de
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recursos del Fondo de Estabilizacion para la Inversion en Infraestructura de Petréleos
Mexicanos (FEIIPEMEX) para financiar proyectos como una nueva refineria. Estas
decisiones permitieron liberar recursos equivalentes al 0.74% del PIB, de los cuales el
paquete de estimulo del PICE represent6 el 0.7% del PIB, destindndose principalmente a
inversion en infraestructura (vivienda, transporte, hospitales) y ampliacion del crédito a

través de la banca de desarrollo y el FONADIN (Ronconi et al., 2010).

e Programa para Impulsar el Crecimiento y el Empleo (PICE)

o Ampliaciéon del gasto publico, principalmente en infraestructura
(vivienda, hospitalaria, educativa, vial, urbana y de transporte) y el
incremento del financiamiento a través de la banca de desarrollo y el
FONADIN.

o Represent6 el 0.7% del PIB.

o A través de la Banca de Desarrollo y el FONADIN se ampliaria el

financiamiento a proyectos productivos e infraestructura.

4.3.4 Enero-marzo de 2009: ANFEFE
El ANFEFE constituy6 una respuesta gubernamental de corto plazo ante el agravamiento de
los efectos internos por la crisis global, en este sentido se articuld una serie de medidas con
impacto fiscal, financiero y social, cuyo objetivo central fue sostener la economia doméstica

sin alterar sustancialmente el marco fiscal previamente aprobado por el Congreso Nacional.

e Acuerdo Nacional en Favor de la Economia Familiar (ANFEFE)
o Paquete dirigido a la ayuda de los hogares y trabajadores (enfoque mas
social que estructural).
o 25 politicas, 5 pilares:
1) Apoyo al empleo y a los trabajadores.
2) Apoyo a la economia familiar.
e Implementacion del Programa de Preservacion de Empleo.
e La extension de la cobertura médica y maternidad de la
seguridad social para quienes perdieron su empleo.
e (Congelamiento del precio de las gasolinas y la reduccion

del 10% del precio del gas licuado de petroleo.
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e Apoyos directos a familias para la renovacion de
electrodomésticos.
3) Apoyo a la competitividad y a las PYMES.
e Otorgar un mayor financiamiento a las PYMES.
e Se redujeron tarifas eléctricas industriales.
e Se aumentaron los créditos directos e impulsados por la
banca de desarrollo.
4) Inversidn en infraestructura para la competitividad y el empleo.
e Acelerar el Programa Nacional de Infraestructura.
e Se otorgaron recursos adicionales a PEMEX y a las
entidades federativas.
e Se incremento el financiamiento del Banco Nacional de
Obras y del FONADIN para proyectos de infraestructura
con participacion privada.
5) Acciones para promover el Gasto Publico transparente, eficiente y

oportuno.

A diferencia del PICE, para el ANFEFE se utilizaron recursos excedentes del cuarto trimestre
de 2008, por lo que el nuevo programa no modifico la estimacion original del déficit fiscal

para el 2009, por parte del Congreso Nacional (Ronconi et al., 2010).

Aunque el costo fiscal del ANFEFE ascendi6 a un 0.7% del PIB, su alcance econdmico fue
mucho mayor debido al respaldo gubernamental otorgado a la banca de desarrollo, lo que
permitié incrementar el financiamiento y las garantias por un monto equivalente al 1.65%
del PIB. Esta estrategia combind gasto publico directo con apalancamiento financiero,
maximizando el impacto econémico sin comprometer de forma proporcional el equilibrio

fiscal (Ronconi et al., 2010).

4.3.5 Mayo 2009: Medidas paliativos contra la Gripe A(HINT1)
Medidas fiscales y financieras, de caracter general para la economia con apoyos especificos

para los sectores mas afectados.

e Medidas para paliar los efectos de la Gripe A(HIN1)
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o Reducciones tributarias (descuento del 20% en las cuotas patronales del
IMSS y descuento de los pagos mensuales del Impuesto sobre la Renta
(ISR) de los pagos excedentes del Impuesto Empresarial a Tasa Unica
(IETS)).

o Apoyo al sector hotelero, gastronémico y de esparcimiento, incentivando
a las entidades federativas para realizar reducciones de los impuestos a la
némina e incrementos en el financiamiento.

o Estimulos a empresas de aviacion.

o Creacion del fondo para la promocion turistica.

o Costo total de medidas y acciones de financiamiento por casi US$ 2,200

millones (de dolares), es decir, 0.25% del PIB

El costo total de las medidas y acciones de financiamiento de este paquete se estimd en
aproximadamente 2,200 millones de dolares, lo que represento el 0.25% del PIB (Ronconi et
al., 2010). No obstante, es importante remarcar que el dato oficial no considera los efectos
indirectos que la crisis sanitaria provoco sobre la recaudacion fiscal. De acuerdo con la
Secretaria de Hacienda, la desaceleracion econdmica derivada de la emergencia ocasiond una
caida en los ingresos publicos por aproximadamente 775 millones de dolares adicionales
(Ronconi et al., 2010). Sin embargo, este monto no fue incluido dentro del calculo oficial del
costo fiscal del programa, ya que no se tratd de un gasto deliberado, sino de una pérdida

recaudatoria estructural.

4.4 Analisis Preliminar del Gasto

La respuesta del gobierno mexicano ante la crisis internacional de 2008-2009, y
posteriormente frente al brote de influenza A(HIN1), se caracterizd por su celeridad y
aparente estructura. A diferencia de otros paises que tardaron en reaccionar, México adopto
desde inicios de 2008 un conjunto de medidas para mitigar la desaceleracion econdmica,
priorizando obras de infraestructura y programas de impulso al empleo formal. Esta reaccion
temprana puede interpretarse como una sefial de fortaleza institucional: una capacidad de
diagndstico oportuno y una disposicion para actuar antes de que los efectos recayeran
plenamente sobre la economia real. Sin embargo, como bien apunta Ronconi et al. (2010),

prontitud no es necesariamente sindnimo de innovacidn, pues, gran parte de la estrategia
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contraciclica propuesta descans6 en la ampliacion y/o retroalimentacion de programas ya

existentes (Ronconi etc al., 2010).

Entre los programas implementados, Ronconi et al. (2010) destaca que el Acuerdo Nacional
en Favor de la Economia Familiar y el Empleo (ANFEFE) (implementado a partir de enero
de 2009) fue el paquete mas cercano a una politica con vocacidn social. Esto a través de
medidas para proteger el empleo formal, estimular el crédito y aliviar las cargas fiscales;
integrando elementos orientados al bienestar de las familias mexicanas, un componente
esencial para cualquier estrategia contraciclica. No obstante, Ronconi et al. (2010) subraya
un sesgo importante en la orientacion del gasto publico: la notable prioridad que se dio a la
inversion en infraestructura por encima de los programas de desarrollo social. Aunque puede
pensarse que esta preferencia se debi6 a la intencién de no duplicar estructuras sociales ya
consolidadas, los datos muestran que el gasto funcional en desarrollo social apenas varid su
proporcion del presupuesto total (pasando de 55.9% en 2008 a 55.5% en 2009), mientras que
el gasto al desarrollo econdmico aumentd su participacion del 30.1% al 36.8%, con una

variacion real del 29.3% frente al débil 5.2% que recibio el gasto social.

En conjunto, puede decirse que las medidas implementadas ofrecieron cierta estabilidad y
una respuesta firme frente a la embestida econdémica, lo que brindé una sensacion de
seguridad institucional (tan importante para transmitir confianza). Sin embargo, éstas
también dejaron al descubierto debilidades estructurales persistentes: la tendencia a
reproducir esquemas conocidos (Ronconi et al., 2010), la limitada flexibilidad fiscal y la
subejecucion en areas clave. Este contraste entre el disefio institucional de la respuesta y su
implementacion efectiva se vuelve atin més evidente al observar el comportamiento del gasto
publico programable durante el periodo (véase Grafico 10 y 11). Aunque durante la crisis de
2008-2009 el gobierno implement6 cuatro programas de corte contraciclico (el PAE, el PICE,
el ANFEFE y las medidas frente a la gripe AHINI), un andlisis panoramico del gasto
realizado para este estudio revela que, mas que un aumento contundente en el momento mas
agudo de la recesion, lo que se observo fue una contencion del gasto. So6lo a partir del tercer
trimestre de 2009 (cuando México ya habia iniciado su recuperacion) el gasto programable
experimentd un aumento sostenido, concentrado principalmente en inversiébn en

infraestructura. Este patron confirma lo que planteé Ronconi et al. (2010), pues, si bien las
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medidas contraciclicas estuvieron presentes sobre el papel, el impulso fiscal real se dio con
retraso y con énfasis en obras publicas, mas que en un estimulo focalizado de corto plazo

durante la fase profunda de la crisis.
Gradfico 10. Gasto Publico Programable en comparacion del Gasto Publico Total. (2007-2012)

Gasto Publico Total vs Gasto Publico Programable (series
desestacionalizadas)
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Grdfico 11. Tasa de Crecimiento Real del Gasto publico Programable (2007-2012)

Tasa de Crecimiento Real del Gasto Programable
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Sera en el apartado metodoldgico, donde se pondra a prueba si este comportamiento del gasto
publico programable tuvo un efecto positivo o negativo, significativo o no, en el corto plazo,
sobre las variables clave identificadas en el Marco Teorico. A través del uso de la matriz de
correlaciones de Pearson, se buscara establecer si existid una relacion consistente entre las
decisiones de gasto y variables abordadas en el Marco Tedrico, permitiendo asi evaluar con

mayor rigor la eficacia real de las medidas contraciclicas aplicadas.
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5. Metodologia

Con el objeto de analizar el posible impacto de las politicas fiscales contraciclicas,
implementadas por el Gobierno de México entre 2008 y 2009, el presente estudio propone la
construccion de una Matriz de Correlacion de Pearson como herramienta cuantitativa
principal para el analisis de comportamiento del Gasto Publico Programable (el cual contiene
a las politicas fiscales contraciclicas aplicadas durante la crisis econdmica mexicana) sobre
otras variables relacionadas al crecimiento econdmico, conforme a lo sostenido por la teoria

keynesiana.

5.1 Pertinencia y Utilidad de la Técnica (Estadistica)

La correlacion de Pearson es una técnica estadistica que permite medir la fuerza y direccion
(sentido) de la relacion lineal entre dos variables continuas, aun con diferentes niveles de
medicion y, sin asumir que una variable explique a otra (Hernandez Lalinde, et al., 2018). Su
eleccion responde a la necesidad de evaluar la coherencia empirica de la intervencion fiscal
con respecto a los postulados del modelo keynesiano, en el cual se sostiene que, ante una
caida de la demanda agregada, el gasto publico puede fungir como motor de reactivacion
econdmica al estimular componentes como el consumo, la inversion y el empleo. Ademas,
esta herramienta permite observar si existe alguna relacion estructural entre el
comportamiento del gasto y la evolucion de la tasa de desempleo, variable que, en relacion
con la Curva de Phillips, puede ofrecer informacion relevante sobre la interaccion entre

inflacién y empleo en contextos recesivos.

En este sentido, la matriz de correlacion buscard identificar la direccion (positiva o negativa)
y la intensidad (fuerte, moderada, débil o nula), basada en la interpretacion de la magnitud
del coeficiente de correlacion de Pearson segtn las sugerencias de Cohen (1988) a partir de
Hernandez Lalinde et al. (2018), sobre las relaciones entre el gasto publico y las variables
basadas en el Marco Tedrico (véase Tabla 1). Aunque este tipo de analisis no permite inferir
causalidad directa, si ofrece una primera aproximacion cuantitativa que puede sugerir
patrones de comportamiento relevantes y consistentes con la teoria. Por lo tanto, a partir de
esta metodologia, el estudio pretende comprobar si el gasto publico programable actué como
un estimulo eficaz en términos keynesianos, es decir, estimulando el producto, el empleo, la

inflacion (como lo sugiere la Curva de Phillips) y otras variables del sistema econémico.
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Tabla I. Interpretacion de la magnitud del coeficiente de correlacion de Pearson segtin las sugerencias

de Cohen (1988).

Rango de valores r,, [Interpretacion
0.00 < |r,| <0.10  [Correlacion nula
0.10 < |ry| <030 |Correlacion débil

0.30 < |ry| <0.50  |Correlacion moderada
0.50 < |rxy| < 1.00 |Correlacion fuerte

Fuente: Elaboracion propia a partir de Herndndez Lalinde et al. (2018).

En este sentido, los resultados que se obtengan permitiran discutir si el disefio e
implementacién de las medidas contraciclicas mexicanas realmente lograron mitigar los
efectos de la crisis, o si, como autores anteriores sugieren, su impacto fue limitado o diferido

en el tiempo.

5.2 Explicacion de Variables

El estudio propone que la matriz se construya a partir de datos trimestrales del periodo 2007-
2012, lo que abarca el afio del comienzo de la desaceleracion econdmica, su fase mas aguda
y el inicio de la recuperacion. Este marco temporal es de gran importancia para el estudio, ya
que permite observar tanto la inmediatez como la persistencia de los efectos de las medidas

contraciclicas en un horizonte de corto y mediano plazo, conforme a la ldgica keynesiana.

La variable principal de andlisis en este estudio sera el Gasto Publico Programable, dado que
constituye el instrumento fiscal de intervencion directa por parte del Estado y el eje
articulador de las politicas contraciclicas implementadas durante la crisis de 2008-2009. A
partir de esta variable, se analizara su grado de asociaciéon con un conjunto de variables
macroeconomicas seleccionadas con base en su relevancia tedrica dentro del marco
keynesiano y su papel estructural en el modelo de oferta y demanda agregada; asi como en

el de la Curva de Phillips:

L. Indice Nacional de Precios al Consumidor (INPC): Como indicador de la inflacion,
reflejando el comportamiento de los precios en la economia y su relacion con la oferta

agregada.
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I1. Producto Interno Bruto (PIB): Representando el desempeio general de la economia

y explicando la demanda agregada.

1. Consumo privado: Como componente principal de la demanda agregada, influenciado

por las politicas de gasto publico y estimulos fiscales.

IV. Inversion privada e inversion publica: Para analizar el efecto directo e indirecto del

gasto publico en la economia y su interaccion con la inversion privada.

V. Gasto publico programable: Incluido como variable central para evaluar la eficacia

de las politicas contraciclicas.

VI.  Exportaciones netas (exportaciones menos importaciones): Para medir el impacto de

las politicas arancelarias y la competitividad en el comercio exterior.

VII. Tasa de desempleo: Para capturar el efecto de la demanda agregada sobre el mercado

laboral y evaluar si las politicas lograron reducir el desempleo.

5.3 Estudios acerca del Impacto de las Politicas Contraciclcias sobre la Economia
(Mexicana)

Estudios previos han abordado el impacto de las medidas fiscales contraciclicas
implementadas en América Latina y México, previo y durante la crisis de 2008-2009,
respectivamente, esto desde distintas aproximaciones teodricas y metodoldgicas. Lopez,
Duque y Gémez (2009), por ejemplo, analiza dichas politicas a través de un Modelo de Ciclos
Econdémicos Reales, centrando su atencion en el papel del Estado como agente de prevision
financiera. Su estudio concluye que el caracter contraciclico de las medidas se manifestd mas
en su intencidén preventiva que en una ejecucion inmediata o contundente. Por otro lado,
Navarro y Villagomez (2010) desarrollan un enfoque distinto: utilizan un Modelo VAR
(vector autorregresivo) para construir un escenario contra factual, es decir, una linea basal
proyectada del PIB y del empleo en ausencia de medidas contraciclicas. A partir de ello,
compararon los valores proyectados con los datos observados durante la crisis y concluyeron
que las politicas fiscales aplicadas fueron insuficientes para generar efectos favorables

significativos sobre el producto y el empleo general.
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Ambos estudios contribuyen con diagndsticos relevantes: Lopez, Duque y Gémez (2009)
enfatizan la dimension institucional y preventiva de la politica fiscal (fortaleza que se
remarco desde el inicio del estudio), mientras que Navarro y Villagomez (2010) muestran,
con base en evidencia cuantitativa, que el impulso fiscal fue limitado y tardio. En este marco,
nuestra propuesta metodoldgica basada en la matriz de correlacion de Pearson se presenta no
como una técnica sustitutiva, sino como una via complementaria que permite observar
empiricamente la direccion y fuerza de asociacion entre el gasto publico programable y un
conjunto de variables macroecondmicas clave: el Producto Interno Bruto, el Consumo
Privado, la Inversién Publica y Privada, las Exportaciones Netas, el indice Nacional de

Precios al Consumidor y la tasa de Desempleo.

5.3.1 {Por qué una Matriz de Correlacion de Pearson? Fortalezas y Debilidades
La decision de emplear una matriz de correlacion parte de su capacidad para identificar
patrones de comportamiento conjunto entre variables durante un periodo especifico (en este
caso, 2007-2012), permitiendo detectar si existe coherencia empirica con los postulados
teoricos del enfoque keynesiano y con la dinamica sugerida por la Curva de Phillips. Si bien
esta metodologia no permite inferir causalidad directa, su valor radica en ofrecer una
aproximacion estadistica clara que oriente sobre multiples posibles vinculos relevantes. En
contraste con modelos econométricos mas complejos, la matriz de correlacion proporciona
una lectura accesible pero rigurosa de los comportamientos macroeconémicos agregados,

especialmente til para fases exploratorias del analisis.

Reconocemos, por supuesto, las limitaciones de esta técnica: su caracter bidimensional, la
posible sensibilidad ante variables omitidas y su incapacidad para capturar relaciones
dinamicas o no lineales. No obstante, como herramienta exploratoria, para observar la
consistencia empirica de las politicas fiscales contraciclicas aplicadas durante la crisis, y su
posible impacto en las variables centrales del modelo keynesiano, la matriz de correlacion
representa una alternativa metodolédgica valida y complementaria que enriquece el analisis

general del comportamiento economico de México ante un entorno adverso.

5.4 Ejecucion
En primera instancia se llevé a cabo la recopilacion de datos trimestrales para un periodo del
primer trimestre de 2007 al ultimo trimestre de 2012, de las variables: Gasto Publico
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(Programable; por contener los programas contraciclicos implementados en 2008 y 2009)
(G), Indice Nacional de Precios al Consumidor (INPC), Producto Interno Bruto (PIB),
Consumo Privado, Inversion privada e inversion publica, Exportaciones Netas (XN) y Tasa
de Desempleo. Estos fueron obtenidos a través del Instituto Nacional de Estadistica y
Geografia (INEGI) y el Banco de México (BANXICO). Cabe mencionar que el gasto publico
programable (en millones de pesos) se deflacto a precios de la segunda quincena de Julio de
2018; el desempleo se operd por medio de tasas de crecimiento, no obstante, el PIB (en
millones de pesos) se presenta en valores constantes a precios de 2018; y a su vez, la inflacion
se representd por medio del Indice Nacional de Precios al Consumidor (INPC), como base
en la segunda quincena de Julio de 2018. El Consumo Privado, la Inversion Privada y Publica
se explicaron por medio de un indice de volumen fisico a precios de 2018; y finalmente, con
el objetivo de homogenizar las unidades y bases de precios de todas las variables econdmicas,
las exportaciones netas (originalmente expresadas en millones de dolares corrientes, luego
transformadas a millones de doélares reales base 1982—1984 (extraido del U. S. Bureau of
Labor Statistics (s. f.))) fueron actualizadas a dolares reales de 2018 mediante el Indice de
Precios al Consumidor (CPI por sus siglas en inglés) de EE. UU. Posteriormente, se
convirtieron a pesos mexicanos constantes de 2018 utilizando el tipo de cambio nominal
promedio de ese ano (19.23 MXN/USD), asumiendo que dicho tipo de cambio refleja
adecuadamente el poder adquisitivo relativo entre ambas monedas para efectos del andlisis

(para conocer mas sobre la conversion de datos véase Anexo 1).

A partir del conjunto de variables seleccionadas, se procedid a su desestacionalizacion, previa
a la construccion de la Matriz de Correlacion de Pearson. Esta decision responde a la
necesidad de capturar con mayor precision las relaciones estructurales entre las variables
durante el periodo de analisis, eliminando las fluctuaciones periddicas que responden a

patrones estacionales y no necesariamente al impacto real de las politicas contraciclicas.

Cada una de las variables presenta, en distinta medida, componentes estacionales que podrian
distorsionar la interpretacion de sus correlaciones. Por ejemplo, el Gasto Publico
Programable suele concentrarse en ciertos trimestres del afio debido al calendario fiscal; el
Consumo Privado y la Inversion responden a ciclos comerciales y decisiones empresariales

con fuerte carga estacional; las Exportaciones e Importaciones estan sujetas a variaciones
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tipicas del comercio global; y tanto el Empleo como los Precios reflejan también patrones
que se repiten regularmente (como periodos vacacionales, cosechas o aumentos tarifarios).
Incluso en variables expresadas en tasas, como el desempleo, puede observarse una

estacionalidad implicita que conviene eliminar.

Por tanto, la desestacionalizacion permite trabajar con series que reflejen con mayor nitidez
las alteraciones causadas por factores extraordinarios, como lo fueron la crisis econdémica de
2009 y la emergencia sanitaria por la Influenza A(HINT1). De este modo, la correlacion
obtenida entre las variables sera mdas representativa de sus interacciones genuinas,
particularmente enfocada al impacto del gasto publico programable como instrumento de

politica fiscal contraciclica.

En este sentido, las series fueron desestacionalizadas por medio del software estadistico y
econométrico EViews 12, aplicando el método Census X-12, lo que garantizo la consistencia
técnica del proceso. Esta decision metodologica, aunque comun en estudios empiricos con
series temporales, es especialmente pertinente aqui, ya que se busca comprender si el
comportamiento real del gasto publico en el periodo observado estuvo efectivamente
asociado con la evolucion del resto de los indicadores macroeconémicos clave desde una

perspectiva keynesiana.

Para la elaboracion de la Matriz de Correlacion de Pearson, a los datos se les dio una
estructura tabular para construir un dataset con 24 observaciones trimestrales
correspondientes al periodo 2007-2012 y un total de ocho variables macroecondémicas
desestacionalizadas (disponible en el Anexo 2). El procesamiento de los datos se realizd
mediante el uso de paqueteria Microsoft Office, con Excel y el lenguaje de programacion R
3.1, el primero para el manejo de datos y construccion de series de tiempo, y el segundo para
la elaboracion del analisis de correlacion de las variables recopiladas mediante la paqueteria

“corrplot”.
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6. Resultados

En este apartado se presentan los resultados obtenidos a partir de la elaboracion de la Matriz
de Correlacion de Pearson (véase Grafico 12), que se apoya de las series de tiempo
construidas con los datos de INEGI y BANXICO, en el sentido real y desestacionalizado.
Estos resultados, basados en la interpretacion de la magnitud del coeficiente de correlacion
de Pearson de acuerdo con Cohen (1988) a partir de Hernandez Lalinde et al. (2018),
permiten evaluar el impacto (mas aproximado) de las politicas econdémicas contraciclicas
aplicadas en 2008 y 2009, en cuanto a la direccion y fuerza de asociacion entre multiples

variables (véase Tabla 2).

Grdfico 12. Matriz de Correlacion

Mapa de calor de correlaciones entre variables macroeconémicas (base 2{)1-?',::’0

gpragramable_sa 1 H 03y 0.65 0.38 0.1y n.zy 0.52
0.75
inpc_sa 0.44 0,011 0.4
- 0.50
pib_sa- 037 0.51 -0.15 -0.5 24
-0.25
tdesempleo_sa 0.23 031 40,25 0.58
-0.00
inversionprivada_sa - 0.38 0.44 -0.23 1 0.5 0.23
- =0.25
inversionpublica_sa - 0.17 0.011 0.5 0.31 0.5 1 0,45 -0.18
- —0.50
consumaoprivado_sa- 0.27 0.4 -0.25 1 0.18
-0.75
®¥n_sa+ 052 .56 0.24 0.23 -0.18 0.18 1
. . ' ' -1.00
5 % 8 & & & & &
w o' 2 o o o' o' c
= = =1 u = i = =
[+ = =3 g = g
E E = = =
g 3 & & 3
= i 5 & E
g E n i 3
g a o @
= = =
£ E o

Fuente: Elaboracion propia a partir de datos de INEGI y BANXICO.
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Tabla 2. Correlaciones ordenadas de mayor a menor.

Variable 1 Variable 2 Correlacién

gprogramable_sa Xxn_sa 0.5238524
inpc_sa pib_sa 0.50606471
inpc_sa inversionprivada_sa 0.4377773
inpc_sa consumoprivado_sa 0.4008013

gprogramable_sa inversionprivada_sa 0.3831283

gprogramable_sa pib_sa 0.3732457

tdesempleo_sa inversionpublica_sa 0.3104054

gprogramable_sa consumoprivado_sa 0.2671866

pib_sa Xn_sa 0.2371517
inversionprivada_sa Xn_sa 0.2296447
consumoprivado_sa Xn_sa 0.1836446

gprogramable_sa inversionpublica_sa 0.1695499

inpc_sa inversionpublica_sa 0.0105295

Fuente: Elaboracion propia.

Describimos el comportamiento del Gasto Publico Programable (gprogramable sa) con el
resto de las variables seleccionadas basadas en teoria previa, que tienen influencia sobre la

oferta agregada:
Desempleo (tdesempleo_sa)

I.  Correlacion: 0.65
II.  El Gasto Publico Programable tiene una correlacion positiva fuerte con la Tasa de

Desempleo.
Inflacion (inpc_sa)
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I.  Correlacion: 0.88
II.  El Gasto Publico Programable tiene una correlacion positiva y muy fuerte con

respecto al Indice Nacional de Precios al Consumidor.

Analizamos el comportamiento del Gasto Publico Programable (gprogramable sa) con el

resto de las variables seleccionadas que construyen la demanda agregada.
Consumo privado (consumoprivado sa)

I.  Correlacion: 0.27
II.  El Gasto Publico Programable tiene una correlacion positiva débil con el consumo de

los hogares.
Inversion Publica (inversionpublica_sa)

I.  Correlacion: 0.17
II.  El Gasto Publico Programable tiene una correlacion positiva débil con la Inversion

Publica.
Inversion Privada (inversionprivada sa)

I.  Correlacion: 0.38
II. El Gasto Publico Programable tiene una correlacion positiva moderada con la

Inversion Privada.
Exportaciones netas (xn_sa)

I.  Correlacion: 0.52
II.  El Gasto Publico Programable tiene una correlacion fuerte con las Exportaciones

Netas.
PIB (pib_sa)

I.  Correlacion: 0.37
II.  El Gasto Publico Programable tiene una correlacion positiva moderada con las

fluctuaciones del PIB.
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7. Andlisis y Hallazgos

El analisis de la matriz de correlacion revela diversas relaciones significativas entre el gasto
publico programable y las demas variables macroecondmicas, lo que permite identificar los
efectos concretos de las politicas contraciclicas implementadas en México durante el periodo
de crisis (2008-2009) y recuperacion posterior. La manera en que este estudio abordara el
analisis sera de manera lineal, siguiendo el vinculo del gasto con cada variable, pero

integrando a su vez otras relaciones clave que enriquecen la interpretacion.

Uno de los hallazgos mas llamativos es la fuerte correlacion entre el gasto programable y las
exportaciones netas (0.52), lo cual, en un primer acercamiento, podria sugerir que la
intervencion del Estado mediante el gasto publico programable pudo haber influido en la
mejora de la balanza comercial. Sin embargo, esta relacion probablemente no obedece de
manera directa a un impulso exportador promovido por el gasto, sino mas bien
(posiblemente) a un efecto indirecto asociado a fendmenos externos como lo fue la
depreciacion del peso mexicano, pues, mientras en agosto de 2008 el tipo de cambio rondaba
los 10.90 pesos por ddlar, para octubre éste superaba los 12 pesos, llegando incluso a los 15
pesos para marzo de 2009 (SIE Banco de México, 2025). Esta depreciacion, derivada de la
fuga de capitales durante la crisis, encarecid las importaciones y, en consecuencia, incentivo
el consumo de bienes nacionales, mejorando asi las exportaciones netas. Esta hipotesis
encuentra respaldo en la atn mas fuerte correlacion (de 0.66) observada entre el Indice
Nacional de Precios al Consumidor (INPC) y las Exportaciones Netas, lo que sugiere que la

inflacion pudo haber contribuido a un proceso de sustitucion de importaciones.

De hecho, el gasto publico programable mantiene una correlacion particularmente alta con
el INPC (0.88), relacion que puede explicarse desde el modelo de oferta y demanda agregada
dinamico. En dicho modelo, un aumento en el gasto publico incrementaria la demanda
agregada, provocando un alza en el nivel de precios y, tedricamente, una reduccion en el
desempleo. No obstante, el analisis presenta un matiz importante: la relacion entre el gasto
programable y la tasa de desempleo también es sorprendentemente fuerte (0.65), pero en un
sentido positivo. Esta asociacion plantea un reto al planteamiento keynesiano clasico, que
anticiparia una relacion inversa. En este contexto, la elevada correlacion positiva podria

reflejar una accion reactiva del gasto frente al desempleo, o bien, la existencia de condiciones
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estructurales adversas (como los efectos persistentes de la crisis financiera internacional o de

la epidemia de influenza A(HINT)) que limitaron la efectividad del estimulo fiscal.

Mas desconcertante atn es la débil correlacion entre el gasto programable y el consumo
privado (0.27). Desde la teoria, se esperaria que el gasto publico incentivara la demanda
interna (especialmente cuando se registra una relacion moderada del Gasto Programable con
el PIB, y una muy alta con el INPC, pero una curiosa relacion fuerte y positiva con la Tasa
de Desempleo y una débil con el Consumo Privado); sin embargo, esta baja correlacion
podria estar indicando que la orientacion del gasto no se dirigi6 prioritariamente al consumo
de los hogares, sino mas bien al sostenimiento de otras areas como la produccion y la
inversion privada, lo que pudo limitar su capacidad para reactivar la economia a través de la

demanda interna.

A pesar de estas tensiones, el Producto Interno Bruto (PIB) muestra una correlacién
moderada con el gasto programable (0.37), aunque, es notable que el PIB se encuentra ain
mas relacionado con el Consumo Privado (0.98), asi como con la Inversion Privada (0.95).
Esto indica que, si bien el gasto publico tuvo un nexo moderado con el crecimiento
econdmico, la verdadera traccion proviene del dinamismo del sector privado y el consumo,
con el PIB; lo que es congruente con la importancia del Gasto Publico sobre el Consumo, tal

como lo propuso Keynes (1933).

En cuanto a la relacion entre el gasto publico programable y la inversion privada, se observa
una correlacion moderada de 0.38, la cual podria estar asociada a las respuestas del sector
privado frente a una posible reduccion de la incertidumbre generada por la accion fiscal del
Estado. Desde una perspectiva keynesiana, esta asociacion puede interpretarse como un
indicio de que el Estado pudo haber operado como estabilizador macroeconémico, generando
condiciones de mayor confianza en los agentes econdmicos y favoreciendo indirectamente
la demanda inducida. Aunque no se puede establecer una relacion causal directa a partir de
esta correlacion, el comportamiento paralelo entre ambas variables sugiere que el gasto
publico pudo haber contribuido a limitar la contraccion de la inversion privada en un entorno

global de alta incertidumbre.
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En este analisis, se resalta la fuerte relacion entre inversion y consumo privados con el PIB,
lo cual revela una estructura de crecimiento econdmico altamente dependiente del dinamismo
del sector privado. No obstante, la tercera relacion mas significativa que presenta la inversion
privada es con la inversion publica, pero en un sentido negativo (-0.50). Este hallazgo puede
interpretarse de dos formas: desde la vision monetarista (como la de Milton Friedman) podria
argumentarse que el aumento de la inversion publica “desplaza” a la privada, al competir por
los mismos recursos. Pero también puede entenderse, desde una ldgica keynesiana, como un
esfuerzo del Estado por tratar de suplir temporalmente la ausencia de iniciativa privada

durante una crisis, actuando como motor de la inversién cuando el sector privado se retrae.

Por otro lado, en lo que respecta a la variable de desempleo, esta presenta su mayor grado de
correlacion con la inflacion (0.74), mas que con cualquier otra variable. Este hallazgo sugiere
que, durante el periodo de estudio, ambas variables evolucionaron de forma paralela, lo cual
no necesariamente confirma la relacion inversa que plantea la Curva de Phillips. En este
sentido, la correlacion positiva observada entre inflacion y desempleo podria indicar que el
gasto publico, si bien estuvo vinculado a un aumento en los precios, no se asocid con una
reduccion proporcional del desempleo. Esto podria poner en entredicho la validez empirica
del modelo de la curva de Phillips en este contexto especifico, o bien reflejar el impacto de
choques de oferta atipicos, como los derivados de la crisis financiera internacional y la
epidemia de influenza A(HINT1), que habrian alterado la dindmica tradicional entre precios y

empleo.

Finalmente, el consumo privado presenta una correlaciéon muy alta tanto con el PIB (0.98)
como con la inversién privada (0.95), lo cual sugiere una relacion estrecha entre estas
variables, en linea con el planteamiento keynesiano que enfatiza el rol del consumo como un
componente clave de la demanda agregada. Ademas, es importante destacar que el PIB, el
consumo y la inversion privados son las unicas variables que muestran correlaciones
negativas (aunque moderadas) con la tasa de desempleo (-0.15, -0.25 y -0.23,
respectivamente), lo cual podria interpretarse como un indicio de que su desempefio estuvo
asociado a ciertas mejoras en el mercado laboral. Estas observaciones permiten plantear la
hipotesis de que una politica fiscal contraciclica mas centrada en el fortalecimiento del

consumo interno y en estrategias activas de empleo pudo haber contribuido de forma mas
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eficaz a la contencion del desempleo, cuestion que se retoma mds adelante como propuesta

de politica publica.

En resumen, la matriz de correlacion permite identificar no solo posibles limitaciones en el
alcance del gasto publico durante la crisis, sino también, visibilizar ciertas caracteristicas
estructurales de la economia mexicana, tales como: su alta exposicion al comercio exterior
(particularmente con Estados Unidos), y la existencia de una fuerte asociacion estadistica
entre el consumo privado, la inversion privada, el PIB y el (des)empleo. A partir de estos
hallazgos, puede plantearse que una estrategia de politica econdmica mas eficaz ante una
crisis (de choque exterior o de mercado) podria sustentarse en un equilibrio entre el estimulo
a la inversion privada y la promocion del consumo, especialmente mediante mecanismos
vinculados al empleo formal. Esta idea serd retomada en el capitulo final como parte de la

propuesta central de esta investigacion.
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8. Propuesta de solucion y acciones: Alianza Mercado-Estado

A lo largo de la historia econdémica, uno de los reflejos de los Estados ante una crisis ha sido
el repliegue proteccionista. La imposicion de aranceles ha buscado, en teoria, proteger al
mercado interno frente al deterioro de la balanza comercial (FocusEconomics, 2025). Sin
embargo, la historia ha demostrado que este tipo de medidas suelen generar efectos
contraproducentes, especialmente en economias altamente interdependientes. Tal fue el caso
de la Ley Smoot-Hawley en 1930, cuyas represalias internacionales agravaron la caida del
comercio global (Krugman y Obstfeld, 2014). Aunque Krugman (2014) sostiene que la Gran
Depresion no fue causada por esta guerra arancelaria, si reconoce que la contraccion del

comercio fue una consecuencia de ella.

En este sentido, México no cuenta con el margen politico ni econémico para replicar medidas
arancelarias sin enfrentar severas consecuencias. Su modelo de desarrollo orientado a la
exportacion, su pertenencia a tratados multilaterales como el T-MEC, y su profunda
integracion con las cadenas de valor norteamericanas, limitan drasticamente la eficacia y

viabilidad de un cierre comercial.

Por ello, la salida a las crisis no puede venir de una defensa cerrada del mercado interno
mediante barreras al comercio, sino del disefio de una politica econdomica mas diversa,
cooperativa y estructural. Que, en lugar de proteger sectores ineficientes, trate de impulsar
sectores estratégicos con capacidad de arrastre econdmico, fomentando el consumo y la

inversion desde una alianza temporal entre el mercado y el Estado.

De esta investigacion surge, como concepto original, la Alianza Mercado-Estado, una
estrategia de intervencion publica focalizada, temporal y complementaria al funcionamiento
del mercado. Esta propuesta se articula sobre cuatro pilares complementarios que responden
a los hallazgos del analisis cuantitativo y a las ensefianzas de la teoria keynesiana sobre la

intervencion estatal en tiempos de crisis.

8.1 ;Por qué una Alianza Mercado-Estado?
8.1.1 Primera estrategia: Subsidio al consumo privado

En el analisis estadistico se observd una correlacion considerablemente fuerte entre la

inversion privada y el PIB (0.95), incluso mayor a la observada entre el gasto publico
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programable y el PIB (0.37). Esto sugiere que un impulso bien disefiado del gasto estatal (no
para sustituir a lo privado, sino para incentivarlo) puede generar un efecto multiplicador mas
potente que la intervencion directa del Estado actuando en solitario. Aun mas revelador es el
dato de la correlacion entre el consumo privado y el PIB (0.98), lo que indica que una politica
centrada en sostener y estimular el consumo durante las crisis tiene un gran potencial para

estabilizar y reactivar la economia nacional.

Sobre esta base, se propone el subsidio focalizado al precio final de bienes de primera
necesidad, aplicado de forma transversal a su cadena productiva. Esta medida no implica
transferencias directas a las empresas, por el contrario, busca fortalecer las cadenas
productivas nacionales desde su origen, para impulsar el consumo nacional, mover la
economia a través del empleo e incluso ofrece un control sobre el nivel de precios en una

economia en crisis y con una inflacion alta.

En momentos de crisis, como lo senala Keynes (1936), el Estado debe actuar como un agente
que sustituya temporalmente la demanda privada, debilitada estructuralmente, hasta que esta
recupere su dinamismo. Por ello, el objetivo de esta estrategia es impulsar el consumo
nacional como eje de recuperacion, favoreciendo el empleo y contribuyendo a la
estabilizacion de los precios, especialmente en escenarios donde la inflacién es provocada

por choques externos, como la depreciacion del peso observada en 2009.

8.1.2 Segunda estrategia: Estado como Socio Estratégico
La segunda estrategia propone que el Estado actie como accionista temporal o socio
estratégico en sectores clave para el desarrollo del pais, particularmente durante las
recesiones. Esta participacion no consiste en rescates indiscriminados, sino en inversiones
publicas selectivas y condicionadas, centradas en actividades econdmicas con alto potencial
de arrastre, como: energias limpias, tecnologias digitales, agroindustria, farmacéutica, y
manufactura avanzada. Se trata de reorientar la estructura productiva hacia una menor
dependencia del exterior, especialmente del mercado estadounidense; y hacia un desarrollo

endogeno mas resiliente.
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Este acompanamiento no constituye “dumping” ni una fijacion de precios desde el Estado.
Al contrario, se trata de un complemento temporal y estratégico del Estado cuando el
mercado no puede operar por si mismo de forma eficiente. Como advertia Ludwig von Mises
(1949), la intervencidn estatal desproporcionada puede distorsionar las sefales del mercado.
Sin embargo, lo que aqui se plantea no es suplantar al mercado, sino respaldarlo de forma
puntual para garantizar la continuidad de la produccion esencial. Es una accion coordinada,
que respeta las sefales del mercado y refuerza su funcionamiento, una vez superada la

emergencia.

8.1.3 Tercera estrategia: Beneficios para el Estado y los contribuyentes
Esta alianza no debe entenderse como filantropia ni como gasto sin retorno. Es una forma de
inversion publica con claros objetivos, donde el Estado pacta condiciones explicitas con las
empresas receptoras de apoyo, como, por ejemplo: reinversion de utilidades, mejora
tecnoldgica, generacion de empleo formal, respeto a condiciones laborales dignas y
transparencia en las cadenas de valor. Compromisos que deben estar sujetos a auditorias
técnicas y evaluaciones de desempefio verificables para posibles apoyos futuros en proximas

crisis.
De este modo, los beneficios son multiples y sostenibles en el largo plazo, con:

o Mayor ingreso publico, resultado de una recuperacion mas rapida de la actividad
economica.

o Reduccion de la vulnerabilidad externa, al fortalecer industrias nacionales.

o Fortalecimiento del peso mexicano, ya que una economia mas dindmica y productiva

atrae inversion, genera exportaciones y eleva la demanda de pesos.

La apreciacion del peso, ademads, abarataria el servicio de la deuda externa, y reduciria los
costos de importacion de insumos esenciales. Esta situacion permitiria competir mejor en
calidad y precio con productos importados, y promover una preferencia estructural por lo

nacional.

8.1.4 Cuarta estrategia: Politica Fiscal Contraciclica con Prevision Financiera
Finalmente, esta alianza propone un uso estratégico y responsable del endeudamiento

publico, exclusivamente durante las recesiones, como herramienta contraciclica. Para ello, es
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indispensable que durante los periodos de expansion se ejerza una politica fiscal prudente,
que reduzca la deuda y acumule reservas para enfrentar futuras crisis sin comprometer la

estabilidad macroecondémica.

El objetivo de la propuesta Alianza Mercado-Estado no es cambiar la estructura econémica
de manera espontanea para enfrentar las crisis, sino aprovechar la debilidad temporal del
mercado para guiar una transicion productiva ordenada, hacia sectores de mayor valor
agregado, menos expuestos a los vaivenes del comercio exterior y con mayor capacidad de

generar empleo calificado.

México no puede depender indefinidamente del consumo estadounidense ni de la maquila
como motores de crecimiento, asi como de los servicios. Esta estrategia puede abrir un
camino hacia la autosuficiencia tecnologica en el largo plazo, la innovacion y la
diversificacion industrial. Para ello, debe acompaiiarse de politica fiscal responsable durante
las expansiones, reduccion de deuda en tiempos de bonanza, y prevision financiera para

contar con reservas que amortigiien futuras crisis.
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9. Conclusiones

La presente investigacion tuvo como objetivo analizar el impacto de las politicas fiscales
contraciclicas implementadas en México durante el periodo 2007-2012, con especial énfasis
en la crisis de 2009. A partir de un marco teorico keynesiano, una revision histérica de los
cambios estructurales en el modelo econdmico mexicano, y un andlisis empirico mediante
una matriz de correlacion, fue posible evaluar tanto la eficacia como las limitaciones de la

respuesta del Estado frente a la recesion.

Los resultados obtenidos muestran que, si bien el gobierno mexicano actué con prontitud al
implementar programas como el PAE, el PICE, el ANFEFE y las medidas paliativas frente a
la pandemia de influenza A(HIN1), el efecto del gasto publico programable fue desigual. La
correlacion observada con variables como la inflacion y el desempleo fue fuerte, lo cual
puede sugerir una activacion parcial de la demanda agregada, pero también evidencia ciertas
de ineficiencias en su canalizacién. En contraste, la relacion entre el gasto y el consumo
privado fue débil, lo que pone en duda su capacidad para dinamizar directamente el mercado

interno y reducir el desempleo, dos de los objetivos mas urgentes en contextos de crisis.

Este hallazgo es relevante, pues confirma que una politica fiscal no solo debe ser
cuantitativamente suficiente, sino también cualitativamente inteligente: debe orientarse a los
sectores estratégicos, generar empleo formal y fortalecer cadenas productivas nacionales. En
este sentido, se propone la creacion de la Alianza Mercado—Estado, una estrategia de
cooperacion estructurada y temporal entre lo publico y lo privado, que permite aprovechar
los momentos de crisis como oportunidades para reconfigurar el aparato productivo hacia un

modelo menos dependiente del exterior y mas centrado en el desarrollo interno.

La Alianza Mercado—Estado no es una sustitucion del mercado, sino una intervencion
dirigida y condicionada por parte del Estado para proteger el consumo nacional, impulsar la
inversion productiva y reducir las desigualdades estructurales. Esta propuesta, estructurada
en cuatro estrategias complementarias, articula el rol del Estado como socio estratégico,

garante del interés publico y administrador prudente del ciclo econdmico.

En suma, esta investigacion demuestra que las politicas fiscales contraciclicas pueden ser

efectivas, pero su alcance depende de su diseiio, oportunidad y orientacion. El reto no es solo
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responder a la crisis, sino construir un modelo que haga del crecimiento econdémico una

herramienta para el desarrollo, la justicia social y la soberania productiva.
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Anexo 1
Homogeneizacion de exportaciones netas: Transformacion de dolares reales de 1982-84

(a dolares reales a 2018) a pesos reales a precios de 2018.

a) Actualizacion de dolares reales 1982-84 a dolares reales 2018

CPIEEUU,2018

XN en USDZOlS,t = XN en USD 1982—-84,t X (CPIEEUU o523
, -84

XN en USD,14: exportaciones netas en ddlares reales base 2018 en el trimestre t

XN en USD,9g,—_g4: €Xportaciones netas en dolares reales base 1982 — 84 en el trimestre t
CPIggyy 2018: indice de precios al consumidor de EE.UU.en 2018

CPIggyy 1982-84 = 100: por definicion (es la base)

251.106833)

XN en USD2018,t = XNen USD 1982—84,t X 100

XN enUSD;p15: = XN en USD 198584+ X (2.51106833)
b) Conversion a pesos mexicanos constantes de 2018
XN en MXN,g18 = XN en USD,g18 X TCN3p1g
XN en MXN,,,g: exportaciones netas en pesos mexicanos a precios constantes de 2018

TCNyg1g: tipo de cambio nominal a precios constantes de 2018

XN en MXN,g15 = XN en USD 19g,_g4, X (2.51106833) x (19.23)

Este procedimiento permite mantener la coherencia entre todas las variables incluidas en la
matriz de correlacion, al estar expresadas en la misma moneda y en una base de precios
homogénea (pesos constantes de 2018). La equivalencia se basa en indices oficiales del
indice de Precios al Consumidor (CPI por sus siglas en inglés) de Estados Unidos de América
(U.S. Bureau of Labor Statistics, s. f.) y del tipo de cambio mexicano en su promedio anual

de 2018 (Banco de México).
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Anexo 2

Dataset de las ocho variables desestacionalizadas a precios de 2018 para la Matriz de Correlacion de Pearson

Periodo gprogramable_sa |inpc_sa pib_sa tdesempleo_sa |inversionprivada_sa [inversionpublica_sa |[consumoprivado_sa |xn_sa

2007/01 6631.153917| 62.8108371| 20372115.3 3.76633157 78.76163894 124.4162651 84.95493561| -846101.6255
2007/02 6742.935523| 63.2520944| 20353942.3 3.577775387 78.6031187 123.3574349 84.54872019| -1000313.988
2007/03 7255.029413| 63.9995529| 20168285 3.578421238 81.19968778 132.8916582 83.60256049| -234106.1497
2007/04 8573.884931| 64.6228687| 20125440.6 3.63644559 82.1553559 140.7232315 84.15533327| -300682.3673
2008/01 7086.530233| 65.240608| 20513146.3 3.740994515 84.84982755 147.8739091 85.98265818| -649285.0205
2008/02 8248.174631| 66.3607038| 20849652.5 3.668313959 86.59751031 161.6600861 87.04321014| -695325.9862
2008/03 8438.318313| 67.5232466| 20404178.1 3.844550851 82.72152136 163.630982 85.59101631| -999037.517
2008/04 8815.22254| 68.6198269| 20020924 4.379940319 77.4144501 160.1962561 82.17824029| -1565622.662
2009/01 8826.459904( 69.2443865| 19070421.9 4.895068943 68.1541803 172.5237493 79.21035479| -746558.304
2009/02 8872.502344| 70.3205151| 18713814.2 5.376995002 68.24026893 163.7080274 77.26215232| -205183.6073
2009/03 8521.507821| 71.0119562| 19222780.9 5.738463793 71.08069278 151.4927035 79.11842489| -276810.9808
2009/04 8412.465602( 71.3554941 19616828 5.452954007 72.30666596 144.1807643 80.73944031| 183308.0852
2010/01 8645.759689| 72.5021093| 19887459.9 5.274080377 75.54174723 149.940392 81.62552776| -196198.882
2010/02 8709.304575| 73.1114849| 20088933.3 5.345102838 75.97148486 154.4409673 82.55304433| -413276.0432
2010/03 8985.824115| 73.6354998| 20141507 5.230654762 74.64482694 156.9114536 82.88236282| 11479.89509
2010/04 9182.877985| 74.4004616| 20314526.6 5.473140655 77.70320901 161.2695193 84.15452165| -29352.57323
2011/01 9003.572381| 74.9759035| 20589045.4 5.192964004 80.28225502 152.435032 86.23552028| 41219.11366
2011/02 9378.961957| 75.5305106| 20609082 5.354374785 83.9101038 149.6043338 85.99408073| -133705.3917
2011/03 9704.447296| 76.1287022| 20905490.5 5.23172478 86.79044418 150.6270587 87.06956571| -231325.2858
2011/04 9489.433786| 77.0145701| 21093030.6 5.011987127 91.46555357 140.2879047 87.34394893| 58370.54954
2012/01 10307.46982( 77.8594867| 21585394.5 4.966689969 92.52389174 127.1089382 87.66536913| -74491.52789
2012/02 10158.70208( 78.4574627| 21456500.5 4.896777637 92.55631089 130.2184184 87.8356136| -102504.0112
2012/03 9862.999566| 79.628211| 21438619.2 4.838472567 92.5288245 136.7213935 88.76627828| 340699.4164
2012/04 9146.185364| 80.1809095| 21678189.3 5.011447878 89.66029032 144.9889215 89.74310922| -176806.5343
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Anexo 3

Construccion del Dataset para la Matriz de Correlacion de Person de 1t 2007-2t 2012

e https://www.inegi.org
.mx/programas/pib/20
1 8/#tabulados

Variables Enlaces directos Modificaciones en orden para el lector.
e https://www.banxico. e Originalmente visualizados de forma
org.mx/Sielnternet/co mensual.
gprogramable nsultarDirectoriolnter e Datos deflactados con el INPC base
sa netAction.do?sector= 2da. Quincena de Julio 2018.
9&accion=consultarC Transformados a forma trimestral.
uadro&idCuadro=CG Desestacionalizado con Eviews 12,
9&locale=es aplicando el método Census X-12.
e https://www.banxico.
org.mx/Sielnternet/co
. nsultarDirectoriolnter
npc_sa netAction.do?accion= e Transformacion del INPC de mensual a
consultarCuadro&idC trimestral.
uadro=CP154&locale e Sufrid desestacionalizacion con Eviews
=es 12, aplicando el método Census X-12.
e Valores constantes a precios de
. 2018|Millones de pesos a precios de
pib_sa

2018.
e Sufrid desestacionalizacion con Eviews
12, aplicando el método Census X-12.

tdesempleo sa

e https://en.www.inegi.
org.mx/app/indicador
es/?tm=0#bodydataEx
plorer

e Ruta Inegi: Indicadores econdmicos de
coyuntura > Poblacion ocupada,
subocupada y desocupada (resultados
trimestrales de la ENOE, 15 afios y
mas) > Series originales > Valores
relativos > Tasas de desocupacion >
Nacional > Total /a /f1 (Porcentaje)
Trimestral

e Sufrid desestacionalizacion con Eviews
12, aplicando el método Census X-12.

inversionprivad
a_sa

inversionpublic
a sa

e https://www.inegi.org
.mx/temas/ifb/#tabula
dos

e Inversion publica y privada disponible
en el Indicador Mensual de la
Formacion Bruta de Capital Fijo, base
2018.

e Inversion publica y privada mensual
transformada a trimestral.

e Inversion publica y privada trimestral
desestacionalizadas con Eviews 12,
aplicando el método Census X-12.
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https://www.banxico.org.mx/SieInternet/consultarDirectorioInternetAction.do?accion=consultarCuadro&idCuadro=CP154&locale=es
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https://www.banxico.org.mx/SieInternet/consultarDirectorioInternetAction.do?accion=consultarCuadro&idCuadro=CP154&locale=es
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https://www.banxico.org.mx/SieInternet/consultarDirectorioInternetAction.do?accion=consultarCuadro&idCuadro=CP154&locale=es
https://www.banxico.org.mx/SieInternet/consultarDirectorioInternetAction.do?accion=consultarCuadro&idCuadro=CP154&locale=es
https://www.inegi.org.mx/programas/pib/2018/#tabulados
https://www.inegi.org.mx/programas/pib/2018/#tabulados
https://www.inegi.org.mx/programas/pib/2018/#tabulados
https://en.www.inegi.org.mx/app/indicadores/?tm=0#bodydataExplorer
https://en.www.inegi.org.mx/app/indicadores/?tm=0#bodydataExplorer
https://en.www.inegi.org.mx/app/indicadores/?tm=0#bodydataExplorer
https://en.www.inegi.org.mx/app/indicadores/?tm=0#bodydataExplorer
https://www.inegi.org.mx/temas/ifb/#tabulados
https://www.inegi.org.mx/temas/ifb/#tabulados
https://www.inegi.org.mx/temas/ifb/#tabulados

Series originales mensuales

consumoprivad transformadas a trimestrales.
0_sa https://www.inegi.org.mx/pro Sufrié desestacionalizacion con Eviews
gramas/imcp/2018/#tabulados 12, aplicando el método Census X-12.
Exportaciones mensuales deflactadas
con IPC a millones de ddlares base
1982-84 (extraido del U. S. Bureau of
Labor Statistics).
Después, transformadas a dolares reales
Exportaciones: de 2018 mediante el Indice de Precios al
https://www.banxico. Consumidor (CPI por sus siglas en
org.mx/Sielnternet/co inglés) de EE. UU. (extraido del U. S.
nsultarDirectoriolnter Bureau of Labor Statistics).
netAction.do?accion= Posteriormente, se convirtieron a pesos
consultarCuadro&idC mexicanos constantes de 2018
uadro=CE37&sector= utilizando el tipo de cambio nominal
1&locale=es promedio de ese afo (19.23
https://data.bls.gov/ti MXN/USD).
meseries/CUUR0000 Se procede a la desestacionalizacion de
SA0?years_option=all las exportaciones con Eviews 12,
years aplicando el método Census X-12.
Importaciones mensuales deflactadas
con IPC a millones de dolares base
Xn_sa 1982-84 (extraido del U. S. Bureau of

Importaciones:
https://www.banxico.
org.mx/Sielnternet/co
nsultarDirectoriolnter
netAction.do?sector=
1 &accion=consultarC
uadro&idCuadro=CE
49&locale=es
https://data.bls.gov/ti
meseries/CUUR0000
SAQ?years_option=all
years

Labor Statistics).

Después, transformadas a dolares reales
de 2018 mediante el indice de Precios al
Consumidor (CPI por sus siglas en
inglés) de EE. UU. (extraido del U. S.
Bureau of Labor Statistics).
Posteriormente, se convirtieron a pesos
mexicanos constantes de 2018
utilizando el tipo de cambio nominal
promedio de ese afio (19.23
MXN/USD).

Se procede a la desestacionalizacion de
las importaciones con Eviews 12,
aplicando el método Census X-12.

Se hace una diferencia entre
exportaciones deflactadas a pesos de
2018 y desestacionalizadas, e
importaciones deflactadas a pesos de
2018 y desestacionalizadas.

Se obtienen las exportaciones netas
(xn_sa).
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Anexo 4. Elaboracion de la Matriz de Correlacion en R Studio.

Captura 1. Scrips para R.

Fie Gt Code Vew Plots Sesion Duld Debug Profle Took Help
0.0y - e i

drefa2,Brsentets o

| semeonsae Q /v > |5
1 install. packages (“corrplot
7 require(corrplo

df <- "watriz.estrella. 2. (3ra.en.total)

lecciona columnas
head (df

df seleccionade < df[, ¢
head (df_seleccionado

tdesempleo_sa”, "inversionpriv

icasa

erte columnas no nunericas & numericasé
11 df_seleccionado <- df_seleccionadol, sapply(df_seleccionado, 1s.numeric

atrize
matriz_correlacion < cor (df_seleccionado, use = "complete.

15

16 i atrize

17 ary(corrplat)

18 corrplot(natriz_correlacion, method = “circle

«
19 print(natriz_correlacich)
20

e ¢

Fuente: Elaboracion propia a partir de R studio.

Captura 2. Transformacion a s6lo datos numéricos.

Console  Terminal - Background Jobs =E
R R422 - ~/tesis/Matriz 2 Estrellag/
> head(df)
periodo gprogramable_sa inpc_sa pib_sa tdesempleo_sa
1 2007/01 6631.154 62.81084 20372115 3.766332
2 2007/02 6742.936 63.25209 20353942 3.577775
3 2007/03 7255.029 63.99955 20168285 3.578421
4 2007/04 8573.885 64.62287 20125441 3.636446
5 2008/01 7086.530 65.24061 20513146 3.740995
6 2008/02 8248.175 66.36070 20849653 3.668314
inversionprivada_sa inversionpublica_sa consumoprivado_sa xn_sa
1 78.76164 124.4163 84.95494 -846101.6
2 78.60312 123.3574 84.54872 -1000314.0
3 81.19969 132.8917 83.60256 -234106.1
4 82.15536 140.7232 84.15533 -300682.4
5 84.84983 147.8739 85.98266 -649285.0
6 86.59751 161. 6601 87.04321 -695326.0
> df_seleccionado <- ¢f[, c("gprogramable_sa”, “inpc_sa”, "pib_sa”, "tdesempleo_sa”, "inve
rsionprivada_sa”, “inversionpublica_sa”, "consumoprivado_sa”, 'xn_sa")]

> head(df_seleccionado)
gprogramable_sa 1inpc_sa  pib_sa tdesempleo_sa inversionprivada_sa

1 6631.154 62.81084 20372115 3.766332 78.76164

2 6742.936 63.25209 20353942 3.577775 78.60312

3 7255.029 63.99955 20168285 3.578421 81.19969

4 8573.885 64.62287 20125441 3.636446 82.15536

5 7086.530 65.24061 20513146 3.740995 B84.84983

6 8248.175 66.36070 20849653 3.668314 86.59751
inversionpublica_sa consumoprivado_sa xn_sa

1 124.4163 84.95494 -B46101.6

2 123.3574 B84.54872 -1000314.0

3 132.8917 83.60256 -234106.1

4 140.7232 84.15533 -300682.4

5 147.8739 85.98266 -649285.0

6 161. 6601 87.04321 -695326.0

Fuente: Elaboracion propia a partir de R studio.

Captura 3. Visualizacion de resultados para la Matriz de Correlacion.

Fie Edt Code View Plon: Semion Suld Debug Profie Took  Help

. H oaaele

Motrzesreis 2t enots Connections Tterial —=
4 e Qs - | f -
24 obs. of 9 variables
L . — . )df_seleccionado 24 obs. of & variables
> anatrize . e I
realacton < eon(48_salaceionads, sae = “eomglera, shs") ratriz_correlacion nun [1:8, 1:8) 1 0881 0.373 0.649 0.383 ...

e e  uatriz_estralla.2.
Vibrary(corrplet) (Gra, en. tatal)

» corrplot(matriz_correlacion, methad = “eirele™)

» print (matriz_correlacion)

24 obs. of @ variables

gprogranble sa  inpcsa  pib_sa tdesemplen_sa
gprogrananle_sa 1.0000000 0. 88084172 0. 0.6287382
inpe_sa 00000000 0. 3060887 07385387 Files

2457 D.3060SI7L 1.0000000  -D.1300833 < P
0l6287382 0.73853870 - s 10000000 R
Tonprivada_sa 0. 3831283 0.43777732 0. 2301061 o L
inversionpublica_sa 0.1695499 0.DL052045 - o o8 B8
consunspr vade.ea 0.2671566 0.40080027 0.8752400 P “ozw
075238524 0. 85528563 0.2371517 5 SEBE
inversionprivada_sa inversionpublica sa g ssos
gprogranable_sa ] 3 0.16954987 BB o 28 5§
Thpe_sa olayrn 0. 01032386 5n85Pian
s 0.3534938 0. 30370656 ERoECEEED
Tdesemplen.sa -0, 1061 0. 31040541 & a B EEGER
imvers1onpr {vada_sa 3 000000 -0, 43913927 1
inversionpublica_sa -0.4991393 1.00000000 oprogramabie_sa [ ] L)
<onsunapr fvado_s2 0 3a16333 -o.4512771 )
et BF v e @O0 @ ® s
consumopr ivada_sa s pbsa ¢ 0l @Go@ 4
gprogranssle_sa . 5238524 . _ p
Thec sa 08352836 tdesempleo 52 @@ @ Ll
Tdssengleo_sa e Ivesslosprivada_sa ® o
imverslonpr {vada_sa 2236447 Ioversionoublica_sa
e . e v os0 @
e s L S5annt0 b 1eseses consumoprvado_sa ¢ @ @) e @@
S64a
:n,sa 0.1836446 1. 0000000 n_sa . . . .

Fuente: Elaboracion propia a partir de R studio.



Captura 4. Acercamiento de resultados

= #matriz#
= matriz_correlacion <- cor{df_seleccionado, use = "complete.obs™)
= #yvisualiza matriz#
> library(corrplot)
> corrplot(matriz_correlacion, method = "circle™)
> print{matriz_correlacion)
gprogramable_sa inpc_sa pib_sa tdesempleo_sa
gprogramable_sa 1.0000000 O.88084174 0.3732457 0D.B4879E2
inpc_sa 0. 8808417 1.00000000 0.5060647 D.7385387
pib_sa 0.3732457 0.50606471 1.0000000 -0.1500835
tdesempleo_sa 0.6487982 0.73853870 -0.1500835 1.0000000
inversionprivada_sa 0.3831283 0.43777732 0.9534935 -0.2301061
inversionpublica_sa 0.1695499 0.01052946 -0.5037966 0.31040534
consumoprivado_sa 0.2671866 0.40080127 0.9752400 -0.2538583
Xxn_sa 0.5238524 0.65528363 0.2371517 0.5836944
inversionprivada_sa inversionpublica_sa
gprogramable_sa 0.3831283 0.16954987
inpc_sa 0.4377773 0.01052946
pib_sa 0.9534935 -0. 50379656
tdesempleo_sa -0.2301061 0.31040541
inversionprivada_sa 1.0000000 -0.49913927
inversionpublica_sa -0.4991393 1.00000000
consumoprivado_sa 0.9418335 -0.45122171
Xn_sa D.2296447 -0.18190069
consumoprivado_sa Xn_sa
gprogramable_sa 0.2671866 0.5238524
inpc_sa 0.4008013 0.6552836
pib_sa 0.9752400 0.2371317
tdesempleo_sa -0.2538583 0.5836944
inversionprivada_sa 0.9418335 0.2296447
inversionpublica_sa -0.4512217 -0.1819007
consumoprivado_sa 1.0000000 0.1836446
Xn_sa 0.1836446 1.0000000

=

Fuente: Elaboracion propia a partir de R studio.





