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Introduccion

En los ultimos anos, el gobierno federal ha des-
tinado recursos para cubrir obligaciones no
reconocidas como pasivos directos. El monto
de estas obligaciones generan presiones sobre
el déficit fiscal real y aumenta la incertidumbre
sobre la carga tributaria, el gasto y el endeuda-
miento del gobierno federal.

Al 31 de diciembre de 2000, el valor actual de
estas obligaciones era del orden de 125% del
producto interno bruto (PIB). Por este motivo,
consideramos que la reforma hacendaria debe
incluir el reconocimiento explicito de estas obli-
gaciones y generar un superavit publico de por
lo menos 4% del PIB por ano con el fin de llegar
en 20 anos (suponiendo un crecimiento de 5%
anual en la economia) a una deuda total equivalen-
te a 20% del PIB. Por cada ano que se posponga
la reforma hacendaria y no se incrementen los
ingresos publicos, el costo fiscal de estas obli-
gaciones aumentaria.

El incremento del gasto del gobierno en bienes
publicos para fomentar el crecimiento econé-
mico y combatir la pobreza se traduce en la
necesidad de llevar a cabo medidas que permitan
aumentar la calidad del gasto publico y reducir
los costos financieros del Estado. Por tal motivo,

el objetivo de este trabajo es proponer algunas
de estas medidas para disminuir el saldo de
pasivos del gobierno y aligerar —con ello— la
deuda fiscal. Para tal proposito, en el documento
se describe la naturaleza de las obligaciones po-
tenciales del gobierno, se estima su monto actual
y se hacen propuestas para disminuir el monto
de responsabilidades.

En la siguiente seccién se describen algunas
obligaciones que cuentan con el aval expreso del
gobierno federal: el rescate carretero, fideico-
misos publicos de fomento (vivienda, agricola,
etcétera), el IPAB y la banca de desarrollo. Poste-
riormente se analizan las responsabilidad legales
gue generan obligaciones financieras del Estado:
el pago de pensiones del IMSS, del ISSSTE vy
de los estados; la cartera vencida de institutos
de vivienda, la cartera vencida de la banca de
desarrollo, el endeudamiento de los estados vy
municipios, y la liquidacién de los Programas
de Inversién para el Desarrollo de Infraestruc-
tura (Pidiregas).

Al final del documento se presenta el célculo
del superavit fiscal necesario para afrontar esas
obligaciones en los préximos anos y se resumen
las principales propuestas.
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l. Obligaciones Reportadas

Segun el informe de las finanzas publicas al
cuarto trimestre de 2000, el saldo total de las
obligaciones que cuentan expresamente con
garantia fiscal ascendié a 986.4 miles de millones
de pesos (mmp), es decir, 16.6% del PIB. Las
obligaciones mas cuantiosas se asocian al rescate
bancario, los fideicomisos y fondo de fomento
econdmico, el rescate carretero y la banca de
desarrollo (ver cuadro).

Obligaciones Garantizadas por el Gobierno
Federal ¢ Saldos al 31 de diciembre 2000 en miles de
millones de pesos

IPAB 740.5
Fideicomisos y fondos de fomento 123.4
(Fideliq, Fira, Fovi, y Fidec)

Rescate carretero (Farac) 105.4
Banca de Desarrollo 13.2
Otros 3.8
Total 986.4

Fuente: Secretaria de Hacienda y Crédito Publico

En términos generales, el involucramiento —di-
recto o indirecto— del sector publico en actividades
de naturaleza privada, una regulacion inadecuada
de los mercados vy el pobre ejercicio y control
del gasto publico son las principales causas de
que el gobierno asuma este tipo de obligaciones.

En relacion a los programas de proteccion al
ahorro bancario, una garantia ilimitada del estado
a los depdsitos en la banca, una regulaciéon pru-
dencial deficiente y un marco econdmico inestable
fueron los principales detonantes de la crisis
bancaria en nuestro pais (ver Propuestas 1 vy 6).
La garantia total del gobierno al ahorro bancario
y las fallas en el estado de derecho en el pais no
s6lo fomentan el incumplimiento de deudores;
ademas, no ofrecen incentivos adecuados para
que los accionistas y administradores de las ins-
tituciones de crédito aumenten la seguridad
en sus operaciones.

Al 31 de diciembre de 2000, el saldo bruto de
los pasivos del IPAB fue de 740.5 mmp lo cual
representa 5b3% de la deuda publica total y
13.5% del PIB. Si descontamos los programas
sin efecto patrimonial (daciones en pago y apoyo
a deudores), el saldo neto con respecto al PIB
es 11.9% para finales de 2000. A la fecha, los
pasivos de esta institucion no estan reconocidos
como deuda publica a pesar de que cuentan
con la garantia del gobierno. La situacion anterior
incrementa el costo financiero de estos pasivos,
y por ende, el costo fiscal del saldo total del IPAB.

En relacion con el rescate carretero, un mal di-
seno de los contratos entre el sector publico y
los concesionarios para la construcciéon de ca-
rreteras hizo que el riesgo de mercado, de
naturaleza privada, fuera trasladado al sector
publico vy, por tanto, a los contribuyentes (ver
Propuesta 1). El gobierno —al garantizar el aforo
vehicular de las carreteras y tras la crisis eco-
nomica de 1995— asumio los activos, al igual
que las pérdidas, de los concesionarios bajo el
criterio de que las vias generales de comunicacion
son areas estratégicas de prioridad nacional las
cuales se mantienen en dominio del Estado (ar-
ticulo 28 constitucional).

En lo que respecta a los fondos de fomento y
banca de desarrollo, las garantias gubernamen-
tales se convertirdn en deuda publica en la
medida en que respalden activos de baja calidad.
Este es el caso de la banca de desarrollo y de los
institutos de vivienda, ya que criterios no comer-
ciales para el otorgamiento de crédito —industriales
e hipotecarios—y los subsidios gubernamenta-
les en estos sectores tienden a elevar la cartera
vencida, motivando su cobertura con recursos
fiscales (ver capitulos 1.3 y 11.5).

La injerencia del Estado en estos institutos fi-
nancieros (vivienda y banca de desarrollo) no
so6lo representa un costo fiscal para los contri-
buyente, sino también un obstaculo para el

Reduccion de Pasivos Gubernamentales



Obligaciones Reportadas

desarrollo del sistema financiero. La existencia
de subsidios, criterios y practicas contables di-
ferentes a las de otros intermediarios financieros
del sector privado, inhibe la penetracién de este
ultimo dentro de la economia. Por tal motivo,
medidas que permitan reducir este tipo de costos
no solo son importantes considerar en la reforma
fiscal, sino también son piezas fundamentales
dentro de una reforma del sector financiero.

El crecimiento de la economia con una mejor
distribucion del ingreso demanda la generacion
de infraestructura y el incremento de los estan-
dares de vida de la poblacién més pobre. La Unica
forma de alcanzar estos objetivos es la mayor
participacion del sector privado en actividades que
actualmente le son restringidas y una eficaz ges-
tiobn publica en proyectos especificos para la
superacion de la pobreza y elevacion de los estan-
dares de vida (v.gr. vivienda y microcréditos). Esto
debe realizarse bajo condiciones que no generen
un costo excesivo para los contribuyentes.

Para una mayor participacion del sector privado
podemos destacar: primero, eliminar obstaculos
—Ilegales y regulatorios— a la inversion privada
directa; y segundo, delimitar claramente los ries-
gos en los contratos de concesion, de forma tal
que el gobierno asuma sélo el riesgo regulatorio
y no el comercial, el operativo y el financiero.

Entre las condiciones para elevar los estandares
de vida de la poblacion sin producir un costo
fiscal elevado e incierto podemos destacar: pri-
mero, condiciones de mercado en el otorgamiento
de créditos que distingan claramente las politicas
de subsidios de las practicas comerciales; y
segundo, unificar criterios contables entre insti-
tuciones del sector publico y privado. Un analisis
mas detallado de los institutos de vivienda se
presenta en la seccion 11.3.
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Il. Obligaciones No Contabilizadas

Ademas de las obligaciones anteriores —reco-
nocidas explicitamente por el gobierno—, existen
compromisos legales del sector publico que
generan presiones sobre el erario publico y cuyos
flujos se presupuestan en cada ejercicio fiscal,
aungue no se detalla el saldo de éstos ni su
comportamiento en el futuro.

Las obligaciones consideradas en esta categoria
incluyen los costos de transicion al nuevo sistema
de pensiones, los desequilibrios actuariales del
sistema de pensiones de los trabajadores del
Estado (ISSSTE), la cartera vencida de institutos
y organismos publicos (banca de desarrollo, Info-
navit, etcétera), las contingencias v la liquidacion
de los Proyectos de Impacto Diferido en el Re-
gistro del Gasto (Pidiregas) y, potencialmente,
el endeudamiento de los estados y municipios.

1.1 Costo de Transicion del IMSS a las
Afores

En 1997 se llevé acabo una reforma al sistema
de pensiones en el cual se sustituyd un sistema
de reparto —administrado por el sector publico
mediante el IMSS— por uno de capitalizacion
de cuentas individuales —manejado por admi-
nistradores privados de fondos de retiro (afores).

Bajo el sistema de reparto, las pensiones se
pagaban con las aportaciones de los trabajadores
en activo y los rendimientos de los fondos de
retiro acumulados. Debido al cambio en la estruc-
tura demografica —que aumento la proporcion
entre pensionados y trabajadores activos—y a
las malas politicas de inversién, este sistema
empezo6 a generar un déficit financiero, el cual
se incremento en el tiempo. Bajo el nuevo sis-
tema, el ahorro obligatorio de cada trabajador
se destina al pago de la pension de éste. El
monto de la pensién dependera de las aporta-
ciones realizadas y del rendimiento de la cuenta
individual. En la actualidad, el gobierno garantiza
una pensién no menor a un salario minimo si el
trabajador cotizé en las afores por lo menos
1,250 semanas.

Si bien esta reforma asegura que no haya déficit
en el nuevo sistema de pensiones, persisten
obligaciones del gobierno que deben incluirse
explicitamente dentro de las finanzas publicas,
a fin de dar transparencia y certidumbre sobre
su evolucién. Estas obligaciones se vinculan a
dos factores: a) el pago a los pensionados que no
cotizaron en el nuevo sistema; y b) los trabaja-
dores que por su edad no pueden cotizar en las
afores el suficiente nimero de semanas para
alcanzar la pensién minima. Para estos trabaja-
dores en activo, la Ley del IMSS ofrece la opcion
de elegir entre el retiro en el nuevo sistema o
una pension minima garantizada (ver Propuesta
2). El presupuesto de 2001 prevé un pago a pen-
sionados actuales del IMSS de 29.2 mmp. Estas
obligaciones seran decrecientes en el tiempo
en virtud de que esta poblacién disminuira.

Respecto a los trabajadores en transicion, las
obligaciones seran inicialmente crecientes de-
bido a que 45% de la fuerza laboral se encuentra
en el rango de personas con edades entre 35y
65 anos,' las cuales tenderian a retirarse bajo
el viejo sistema de pensiones. Considerando la
esperanza de vida de esta poblacion y que la
responsabilidad del gobierno abarca a los sobre-
vivientes con derecho a pension (por ejemplo,
viudas), la obligacion maxima del gobierno se
observara dentro de tres y cuatro décadas.

Considerando tanto pensionados como traba-
jadores en transicién que se jubilaran por el
IMSS, calculamos que, para asumir el total de
estas obligaciones, se requerira inicialmente una
transferencia anual equivalente a 1.2% del PIB,
la cual llegard a 5% en 2039, debido al enveje-
cimiento de la poblacion. En valor presente, el
saldo de estos pasivos podria representar entre
38% vy 51% del PIB actual (ver gréafica).

1 Segun datos del Consejo Nacional de Poblacién.
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Obligaciones No Contabilizadas

Flujo de Obligaciones Gubernamentales Frente a Pensionados del IMSS ¢ % del PIB
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Fuente: Estudios Econémicos BBVA Bancomer

La cuantiay duracién de las obligaciones deriva-
das de las pensiones depende de los supuestos
utilizados (crecimiento del PIB, tasas de interés,
incremento de los salarios, etcétera); por ello
es recomendable que la SHCP informe sobre
el tamano estimado y la evolucién de las obli-
gaciones, a fin de reducir la incertidumbre sobre
los déficit fiscal actual y futuro.

Adicionalmente, los costos de la transicion entre
sistemas de pensiones podrian aumentar por
dos factores: a) la forma en que el gobierno finan-
cie las pensiones pagadas bajo el viejo sistema y
b) una inadecuada regulacién de inversiones que
induzca una rentabilidad financiera insuficiente
para alcanzar la pension minima garantizada, la
cual tendria que ser cubierta por el gobierno
(ver Propuesta 2).

En la actualidad, 98% de los recursos de pen-
siones invertidos por las afores —mediante las
siefores— se canaliza a instrumentos de deuda
publicay sélo el 0.3% se invierte en instrumentos
de deuda emitidos por el sector privado. De igual
forma, gran parte de los recursos captados por

el sector publico se canalizan al gasto corriente
y no de capital: en 1994 |a proporciéon de gasto
en capital sobre gasto total fue 45.5% y ha de-
crecido para llegara 18.2% en el 2000.

La segunda fuente de riesgo para las finanzas
publicas consiste en que el gobierno garantice
una pensién minima debido a un inadecuado
rendimiento de las inversiones de los fondos
de pensiones. Bajo el nuevo sistema de retiro
el gobierno garantiza una pension vitalicia de
un salario minimo, lo cual podria generar obli-
gaciones contingentes al gobierno en el caso de
qgue el saldo acumulado en la cuenta individual
no haya sido suficiente para cubrirla. Si un traba-
jador durante su vida laboral percibié un salario
minimo, su cuenta individual deberia generar
un rendimiento real de 7% en este lapso, a fin
de alcanzar la pension garantizada, de lo con-
trario el gobierno tendra la obligacion de asumir
la diferencia. Una regulacion de inversiones que
inhibe la posibilidad de generar un portafolio 6p-
timo aumenta la probabilidad de que el gobierno
asuma una pension minima legal.
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Obligaciones No Contabilizadas

En virtud de los riesgos anteriores, €s impor-
tante que los fondos de pensiones puedan ser
invertidos —al menos en una mayor parte— en
bonos y acciones de empresas de reconocida
solvencia y en activos denominados en moneda
extranjera. De esta manera, se generarian multi-
ples beneficios: primero, una mayor diversificacion
de las inversiones de los fondos permitiria acotar
los niveles de riesgo y aumentar la rentabilidad
de las inversiones. En caso de permitir una
mayor diversificacidon se incrementaria el ren-
dimiento esperado de las cuentas individuales
haciendo que el costo fiscal por asumir la pension
minima disminuya en aproximadamente 11.04% 2

Segundo, se promoveria que estos recursos de
largo plazo sean canalizados a la inversion pro-
ductiva con los beneficios de mayor crecimiento
econdmico y mayor capacidad del gobierno para
hacer frente a sus obligaciones totales.

En resumen, para acotar los costos de la transi-
ciéndel sistema de pensiones es recomendable:

a) Presentar partidas informativas sobre los
montos estimados de estos pasivos dentro
de los informes trimestrales de las finanzas
publicas.

b) Propiciar una mayor diversificacion de las inver-
siones de los fondos de pensiones, permitiendo
que las siefores mantengan posiciones en
acciones de empresas y en activos denomi-
nados en moneda extranjera de emisores
distintos al gobierno federal. Esta medida
ayudara a reducir la probabilidad de que el
gobierno asuma con recursos publicos la
pensién minima garantizada.

c¢) Cubrir con recursos fiscales el flujo anual de
las obligaciones con los pensionados ampa-
rados por el viejo sistema. De no ser asi
entonces se podria emitir valores guberna-

2 Ver “The Regulation of Investments in Latin American Defined
Contribution Public Pension Schemes”, CONSAR, November
1999.

mentales especiales —respaldados por re-
cursos tributarios— que cubran el flujo total
de estas obligaciones, los cuales no podran
ser adquiridos por las Siefores. Esta medida
permitira, por un lado, dar un mejor segui-
miento de la evolucién de estos pasivos y
evitaria que el nuevo sistema de pensiones
financie, directa o indirectamente, los pasivos
del viejo sistema.

1.2 Pensiones de Trabajadores al Servicio
del Estado (ISSSTE) e Institutos Estatales
de Seguridad Social

El sistema de pensiones para empleados del
sector publico federal y los institutos estatales
de pensiones de trabajadores de los estados
de la republica no han sido modificados, a pesar
de que experimentan un déficit financiero similar,
o peor, al experimentado por el IMSS antes de
su reforma.

Los trabajadores de los Poderes de la Unién,
del Distrito Federal y paraestatales se rigen por
el apartado “B" del articulo 123 constitucional,
donde se establece un sistema de pensiones
de reparto con beneficios definidos para el tra-
bajados. Este sistema es administrado por el
ISSSTE —junto con los servicios de salud— vy
el programa del Sistema de Ahorro para el Retiro
(SAR), que consiste en cuentas concentradas
en el Banco de México.

La Ley del ISSSTE establece que los trabajadores
tienen derecho a una pensioén equivalente a su
ultimo salario base de cotizacién (SBC) por jubi-
lacién (tener 30 anos de servicio®); de 50% del
SBC por retiro por edad (55 anos), o por tiempo
de cotizacién (15 anos); o por cesantia en edad
avanzada (60 anos).4

Para hacer frente a estas obligaciones, el ISSSTE
acumula las aportaciones del gobierno federal
(3.5% del SBC) y el trabajador (3.5% del SBC),

3 28 anos en caso de ser mujer.

4 Adicionalmente, existen otras formas de pensiéon como la
de invalidez, con 15 anos de contribucion, la de indemnizacion
global, etcétera.
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Obligaciones No Contabilizadas

y el rendimiento financiero de los fondos acu-
mulados. De igual forma, la Ley obliga al gobierno
federal a absorber, con transferencias fiscales,
cualquier déficit de recursos para hacer frente
a las obligaciones del Instituto.

Ademas, el trabajador tiene derecho a los re-
cursos acumulados en las cuentas del SAR. Este
sistema consiste en la aportacion obligatoria del
trabajador a las subcuentas individuales de retiro
y vivienda. La de retiro es administrada por el
Banco de México, el cual presta recursos al
gobierno federal a una tasa de 2% real. Por su
parte, la otra subcuenta se canaliza a un fondo
de vivienda (Fovissste) que genera intereses en
funcién a su gestion financiera.

Enlaactualidad el ISSSTE enfrenta tres problemas
principales que se traducen en un costo fiscal
creciente (ver Propuesta 4).

1) El aumento de la esperanza de vida de las
personas hace que la duracién promedio de
las obligaciones de pensiones sea mayor. Por
ejemplo, en 2000, la poblacién mayor a 65
anos representd 7.1% del total y se estima
—con datos del Consejo Nacional de Pobla-
cion— que para el 2010 serd de 8.4%.

2) La politica de desincorporacion en México y
el impulso a la iniciativa privada ha generado
el adelgazamiento del Estado vy, por ende, la
reduccion en el nUmero de trabajadores con-
tratados en el servicio publico.

3) Las aportaciones al sistema son insuficientes
para cubrir los beneficios establecidos en la
legislacion. Mientras que en el IMSS las apor-
taciones equivalen 8.5% del SBC, el ISSSTE
recibe el 7%. Esta diferencia en contribuciones
no se justifica por los beneficios pagados en
cada sistema de pensiones. Por ejemplo,
para un trabajador con tres salarios minimos
que cotizd durante 30 anos en el ISSSTE la
pensién ganada es el 100% de un salario
minimo, por su parte este mismo trabajador
en el IMSS obtendria 68.5%.

Los primeros dos problemas generan el gradual
envejecimiento de los trabajadores activos y la
mayor duraciéon de pagos a trabajadores pen-
sionados. La edad promedio del trabajador
activo al servicio del Estado paso de 40.5 anos
en 1994 a 44.1 anos en 2000. Por su parte, la
edad promedio de los pensionados —61 anos
en 2000— implica que el Instituto asuma pagos
para un periodo estimado de 25 anos.® De igual
manera, la proporcién de trabajadores activos
sobre pensionados se ha reducido de 9.2 en
1990 a 5.0 en 2000, de forma tal que las apor-
taciones de los trabajadores al sistema tienden
a ser menores a las pensiones pagadas.

Los tres factores mencionados generan un dé-
ficit en el Instituto. En el ano 2000, las pensiones
pagadas ascendieron a 17 mmp y el gobierno
federal aportd 54%, esto es, cercade 9.1 mmp.
Para 2001, el pago de pensiones sera de 19.7
mmp.

Las transferencias del gobierno a los pensionados
al servicio del Estado seran crecientes de no
corregirse los problemas arriba mencionados.
De mantenerse el crecimiento de los jubilados
(6.4% promedio anual entre 1994 y 2000) en
13 anos los recursos que deberan destinarse al
rubro de pensiones se duplicaran (ver grafica).

Por otro lado, la existencia de dos esquemas
de pensiones genera problemas importantes al
mercado laboral y disminuye el bienestar de los
trabajadores. La distincion entre tipos de traba-
jador —al servicio del Estado bajo el ISSSTE vy
del sector privado, con las afores— produce
barreras a la movilidad de burdcratas al sector
privado, aun cuando esto represente un ascenso
en su salario. Lo anterior se debe a que si un
trabajador del sector publico desea laborar en
una empresa privada, no puede “portar” consigo
los beneficios adquiridos en el tiempo que tra-
ba|6 para el Estado, ni sus recursos acumulados.
Esta discriminacién conlleva pérdidas al bien-
estar de los burécratas en México.

5 Incluye sobrevivientes tales como la viuda.
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Obligaciones No Contabilizadas

Flujo de Obligaciones Gubernamentales Frente a Pensionados del ISSSTE ¢ % del PIB

6

Fuente: Estudios Econémicos BBVA Bancomer

En lo que respecta a los trabajadores de los
estados, existe poca informacién para valorar
en forma completa sus sistemas de pensiones;
sin embargo, los datos disponibles apuntan a
problemas en varias entidades (ver Propuestas
4y 7). En el cuadro de la siguiente pagina se
presentan los resultados obtenidos por Hernandez
(1999) en una encuesta realizada para conocer la
situacion de las pensiones en los estados en 1995.

Como se puede apreciar, las entidades que re-
portan en la actualidad insuficiencia de reservas
para hacer frente a las pensiones son: Baja Ca-
lifornia, Coahuila, Colima, Chihuahua, Distrito
Federal, Durango, Guanajuato, Guerrero, Sinaloa,
Sonoray Veracruz. En un segundo grupo se en-
cuentran los sistemas de pensiones que
enfrentaran problemas en los préximos diez anos:
Aguascalientes, Estado de México, Michoacan,
Oaxaca, San Luis Potosi y Tabasco.

Si bien no existe informacién para todos los
estados, el déficit actuarial de 17 entidades fe-

derativas ascendié a 167 mil millones de pesos
en 1995, lo que equivale al 5.2% del PIB de
estos estados en ese mismo ano.

Al igual que en el caso de ISSSTE, el sistema de
reparto no sera sostenible por el paulatino enve-
jecimiento de la poblacion y el adelgazamiento
de las burocracias estatales. En la actualidad, por
cada pensionado en los estados hay menos de
diez trabajadores en activo. En Chihuahua, Nuevo
Ledn y Veracruz esta proporcion es menor: 4.3,
4.9y 5.4 trabajadores en activo, respectivamente.

Para minimizar el impacto fiscal del ISSSTE vy
de los institutos estatales de seguridad social
sobre las finanzas publicas es necesario hacer
una reforma similar a la del IMSS, la cual con-
sistiria en sustituir el sistema de reparto con
beneficios definidos, por uno de capitalizacion
donde la pensién del trabajador dependa de las
aportaciones obligatorias a su cuenta individual
y las ganancias financieras que genere.
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Obligaciones No Contabilizadas

Situacion Actual de los Sistemas de Pensiones
Estatales ¢ Millones de pesos, 1997

Déficit Pensio- Activos
actuarial nados

Con reservas insuficientes
Baja California 11,987 1,158 10,912
Durango nd 1,741 12,046
Veracruz 45,805 10,893 58,431
Chihuahua 18,602 6,348 27,546
Guerrero nd 1,191 13,148
Coahuila 6,746 3,638 25,068
Colima nd 668 4,125
Guanajuato nd 2,917 33,889
Sinaloa 5,483 2,212 10,959
Sonora 3,035 4,202 34,226
Distrito Federal 11,663 11,732 57,891

Con reservas suficientes de 2002 hasta 2010

Oaxaca nd 919 9,279
Michoacéan 60 1,347 21,747
San Luis Potosi 6,140 1,140 13,871
Puebla nd 2,483 36,806
México nd 11,248 185,739
Tabasco nd 1,155 52,001
Aguascalientes 1,019 868 11,032
Con reservas suficientes de 2011 hasta 2050
Chiapas 9,837 1,406 19,777
Jalisco 39,814 4,432 84,219
Tlaxcala 1,426 495 7,503
Yucatan nd 2,549 17,690
Tamautilpas 2,471 2,085 18,159
Zacatecas 1,320 2,375 45,421
Nayarit nd 904 6,878
Sin informaciodn suficiente

Campeche 1,320 nd nd
Hidalgo nd 998 7,610
Morelos nd 1,424 10,457
Nuevo Ledn nd 7,075 34911
Querétaro nd 353 8,697
Baja California Sur sp sp sp
Quintana Roo sp sp sp
nd informacion no disponible

sp sin planes de pensiones

Fuente: Hernandez, et.al.(1999)

De igual forma, convendria homologar las cuotas
del ISSSTE y de los institutos estatales con las
del IMSS, lo cual implicaria un aumento en el
ahorro interno de largo plazo e induciria costos

laborales —por concepto de seguridad social—
de forma homogénea entre el sector publico y
el privado.

1.3 Institutos y Fondos de Vivienda

Los fondos de vivienda —capitalizados con apor-
taciones obligatorias de los trabajadores y los
patrones— representan otra fuente de contin-
gencia sobre las finanzas publicas.

La intervencion del sector publico en el finan-
ciamiento y desarrollo del mercado hipotecario ha
sido tradicionalmente muy elevada. Los articulos
4 y 123 de la constitucion marcan el derecho
de las familias de contar con una vivienda digna
y la obligacién de los empleadores de propor-
cionarla mediante aportaciones, por cuenta de
los trabajadores, en fondos creados por el sector
publico dedicados a financiar la adquisicion de
vivienda.

Sin embargo, la elevada participaciéon publica
no ha sido capaz de reducir el déficit actual de
un millén de viviendas y el sector publico no se
encuentre en posibilidades de satisfacer, por si
sola, la demanda anual estimada en 700,000
casas nuevas. Mas aun, su intervencion excesiva
ha inhibido el desarrollo del mercado hipotecario
y representa una carga tanto para los trabaja-
dores como para los contribuyentes fiscales.

Segun el Banco Mundial, el mercado de vivienda
en México es uno de los més distorsionados
en el mundo; por un lado, hay una gran seg-
mentacion de los institutos y fondos destinados
a financiar y promover la vivienda (Fovissste,
Fovi, Infonavit, Fonhapo, etcétera) y, por el otro,
existe una multiplicidad de subsidios —directos
e indirectos— que fomentan la cultura de no
pago e inhiben la participacién privada en estos
mercados. ®

Las distorsiones anteriores junto a la crisis eco-

nomica de 1995 han producido que la cartera
de crédito total no haya crecido en términos

6 Ver Lea (1997) y Renaud (1997).
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reales para 1999. De hecho, el saldo de la carte-
ra hipotecaria en México representa sélo 8%
del PIB, mucho menos que en Colombia y en
Estados Unidos (13% y 54 %, respectivamente).’

La existencia de subsidios cruzados en este
mercado, la cartera vencida de los institutos
publicos de fomento a la vivienda y los elevados
costos de operacion y administracion se traducen
en una baja rentabilidad en la subcuenta de vi-
vienda de los trabajadores y potencialmente en
una carga fiscal para el gobierno federal (ver
Propuesta 5).

En lo que respecta a los subsidios, existe gran
incertidumbre sobre el costo fiscal del financia-
miento a la vivienda de interés social, toda vez
que los subsidios otorgados por el gobierno no
son explicitos. En virtud de la vocacion social
del Infonavit, su Asamblea General —por medio
del Consejo de Administracion— determina tasas
de interés reales fijas que van de 4 a 8% y pagos
que se actualizan segun el crecimiento del sa-
lario minimo del Distrito federal. Por su parte, el
Fovi carga una tasa de interés implicita entre
8.2% vy 11% real en sus créditos, mientras que
el Fovissste cobra 4%.

Si consideramos un costo de fondeo del go-
bierno federal de 7% real, el subsidio implicito
para el Infonavit seria aproximadamente 7% del
crédito, para el Fovissste 18% vy para el Fonhapo
22% .8 Por otro lado, al estar el pago de estos
préstamos indizados al salario minimo, el monto
total del subsidio sobre el crédito seria mayor
en la medida en que se contraiga el salario en
la economia. Por cada punto porcentual de con-
traccion real en el salario minimo, el subsidio
arriba calculado podria incrementarse en diez
puntos porcentuales.®

7 lbid

8 Se asumen tasas reales en los créditos de 5% para el Info-
navit y el Fovi, 4% para el Fovissste y 3% para Fonhapo.

9 Célculos en esta seccidon se basan en Zepeda (1999).

Otra fuente de quebranto es la cartera vencida
de los fondos de vivienda. Cifras recientes del
Infonavit reportan una significativa reduccion en
su cartera vencida al pasar de 46% del total en
1997 a 23% en 1999. Sin embargo, estas cifras
no presentan la magnitud real del problema,
toda vez que se define como cartera vencida a
aquellos créditos que no registraron pagos en
12 meses, en lugar de dos, como es la practica
internacional. Para el caso de Fovissste y Fonhapo
no existe informacién sobre el monto de la car-
tera vencida.

En lo que respecta a problemas operativos, los
fondos publicos de vivienda suelen presentar
elevados costos administrativos. Por ejemplo,
las afores recaudan los recursos de la subcuenta
de vivienda, manteniendo un registro contable
actualizado e individualizado por trabajador,
mientras que el Infonavit incurre en costos de
operacion adicionales para el control, registro e
individualizacién de sus cuentas y su homolo-
gacion con el IMSS. De esta forma, las afores
subsidian los costos de registro y recaudaciéon
del Infonavit al no cobrarle por este servicio. En
1998 la razon numero de créditos del Infonavit
a empleados de esta institucion fue 29, lo cual es
indicativo de sus elevados costos operativos.

Los problemas del Infonavit arriba expuestos
—tasas subsidiadas, cartera vencida y costos
operativos— se traducen en un bajo rendimiento
en la subcuenta de vivienday, por tanto, en una
transferencia de recursos de los trabajadores
sin crédito hipotecario a aquellos acreditados
con algun préstamo a la vivienda. Si bien esto
no es un costo fiscal explicito para el gobierno,
si representa una pérdida de recursos para los
trabajadores —via una escasa acumulacion en
la subcuenta de vivienda.

Si la rentabilidad de la subcuenta de vivienda
fuera consistentemente negativa, afectaria la
estabilidad del sistema de pensiones en el largo
plazo e induciria un costo fiscal directo. Cuando
se cred el sistema de pensiones administrado
por las afores se estimd que para generar una

Reduccion de Pasivos Gubernamentales



Obligaciones No Contabilizadas

pensioén para el trabajador entre 60% y 70% de
su ultimo salario, la subcuenta de vivienda de-
beria generar un rendimiento real de cero por
ciento. En la medida en que esta subcuenta
genere rendimientos negativos, el monto de
pensién pagada a cada trabajador sera menor a
60% de su ultimo salario, lo cual perjudicaria la
imagen y confiabilidad del sistema de pensiones
y podria afectar su viabilidad en el largo plazo.

En lo que respecta a los otros fondos de vivienda
(Fovissste, Fovi y Fonhapo), los quebrantos fi-
nancieros son absorbidos por el sector publico
y representara, tarde o temprano, impuestos
para el contribuyente. La SHCP reporta semes-
tralmente el monto de las garantias otorgadas
al sector vivienda, sin embargo, al estar sumadas
con otros fondos de fomento (industrial, agricola,
etcétera) se dificulta su analisis. Al respecto, a
fin de evaluar la magnitud del problema que re-
presentan, es necesario que se reporten el detalle
de los montos de las garantias.

La reforma a los institutos de vivienda es ur-
gente no sélo para minimizar la carga fiscal, sino
también para reactivar la oferta de vivienda en
el pais. Una propuesta exhaustiva de reforma
en este sector escapa a los objetivos de este
documento; sin embargo, es conveniente que
el otorgamiento de créditos se establezca en
funcién de criterios comerciales'® y que la ad-
ministracién de los fondos de vivienda sea
realizada por el sector privado mediante las afores.
En la seccién V se detallan las propuestas para
reducir la carga fiscal por este concepto.

10 Criterios comerciales tales como tasas de interés en funcién
al costo de fondeo de los institutos y a la capacidad de pago
de los acreditados, practicas contables similares a la de otros
intermediarios financieros del sector privado, requerir ga-
rantias ejecutables, etcétera.

Il.4 Cartera de la Banca de Desarrollo

En términos generales, la garantia gubernamental
a la gestion financiera de la banca de desarrollo,
particularmente de Nafin, el Banco Nacional de
Comercio Exterior, Banrural, Banjércitoy el BNCI,
se convertira en deuda publica futura en la
medida en que respalden activos de baja calidad.
De hecho, criterios no comerciales para el otor-
gamiento de crédito, politicas de subsidios
gubernamentales tienden a elevar la cartera ven-
cida de las instituciones publicas motivando su
rescate con recursos fiscales.

Por tal motivo, es importante destacar que la
injerencia del estado en estos institutos finan-
cieros representa un costo fiscal potencial para
los contribuyente y un obstaculo para el desa-
rrollo del sistema financiero. Por tal motivo,
medidas que permitan reducir este tipo de costos
no solo son importantes a considerar en la reforma
fiscal, sino también son fundamentales dentro de
la reforma al sector financiero (ver Propuesta 6).

I1.5 Deuda de los Estados y Municipios
Segun datos de la SHCP al 30 de septiembre
de 2000, la deuda total de las entidades federa-
tivas erade 83.7 mmp (1.6% del PIBy 91% de
las participaciones a los estados), la cual tiene
un plazo promedio ponderado de 13 anos (seis
anos mayor al de 1994). Esta deuda no necesa-
riamente sera absorbida por la Federacién, sin
embargo, estimamos que debe considerarse en
los riesgos de las finanzas publicas, toda vez
qgue implican una mayor carga impositiva y/o un
mayor sacrificio del gasto publico de autoridades
locales, los cuales repercuten en Ultima instancia
en el bienestar de la poblacién.

En el siguiente cuadro se describe la situaciéon
general de la deuda de los estados y se clasifica
a éstos en funcién de la presion que el servicio
de la deuda ejercera sobre sus ingresos. En la
primera y segunda columna se muestra el saldo
de la deuda estatal y el plazo de ésta, en la ter-
cera y cuarta se presenta la proporcién de la
deuda con respecto al PIB estatal y las partici-
paciones que reciben los estados por parte de
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la Federacion. En las dos ultimas columnas se
calcula el incremento anual necesario en las
participaciones federales o en los ingresos to-
tales de la entidad a fin de poder hacer frente al
capital e intereses de la deuda segun el plazo
de vencimiento.

Los estados de la republica que requieren mayor
Incremento en sus Iingresos totales destacan:
Estado de México (9.3%), Sonora (8.3%), Yucatan

Situacion Actual de la Deuda Estatal

(4.8%) y Jalisco (4.4%). Con menor presion sobre
sus ingresos son Veracruz (0.1%), Oaxaca (0.3%),
Michoacan (0.4%) y Nayarit (0.4%).

En conjunto, se requieren 15.3 mmp (0.27%
del PIB) para hacer frente al capital y los intereses
de la deuda de los estados en 2001. En caso
de que no se liguidara este monto en el primer
ano, el costo financiero subiria el equivalente a
0.05% del PIB en cada ano (ver Propuesta 7).

Deuda estatal

Incrementos necesarios para

cubrir deuda estatal*

Saldo, millones Plazo, afos % PIB estatal Participaciones Participaciones Ingreso total

.. . de pesos federales, % federales, % bruto, %
Presion Fiscal Alta
México 23,370 13.8 4.50 132 21.50 9.30
Sonora 4,947 14.3 3.60 99 16.20 8.30
Yucatan 226 2.2 0.30 9 5.50 4.80
Jalisco 5,205 13.7 1.60 53 8.60 4.40
Sinaloa 2,425 13.9 2.40 59 9.60 4.30
Nuevo Ledn 8,792 12 2.60 117 20.50 4.00
Baja California Sur 557 10.8 2.00 55 10.10 4.00
Presion Fiscal Media Alta
Querétaro 1,378 16.2 1.60 55 8.40 3.40
Quintana Roo 759 13.5 1.10 49 8.00 3.10
Durango 965 14 1.50 42 6.80 2.90
Colima 196 3.4 0.70 16 7.20 2.90
Guerrero 1,619 14 1.90 45 7.30 2.60
San Luis Potosi 732 7.1 0.80 24 5.70 2.40
Chihuahua 1,627 12.2 0.70 32 5.60 2.30
Presion Fiscal Media Baja
Morelos 525 7.4 0.80 22 5.20 1.90
Baja California 1,787 10.9 1.00 40 7.30 1.70
Coahuila 772 10.2 0.50 19 3.70 1.60
Tamaulipas 627 7.4 0.40 12 2.90 1.30
Chiapas 1,010 13.4 1.20 17 2.80 1.20
Puebla 808 11.5 0.40 13 2.30 1.10
Aguascalientes 146 7.2 0.30 8 1.90 1.00
Guanajuato 630 10.5 0.40 10 2.00 1.00
Presion Fiscal Baja
Hidalgo 167 3.2 0.20 6 2.50 0.90
Tabasco 601 12.6 1.00 8 1.30 0.80
Campeche 123 5.1 0.20 7 2.00 0.60
Zacatecas 47 2.3 0.10 2 1.40 0.60
Navyarit 95 6.3 0.30 6 1.50 0.40
Michoacéan 227 8.7 0.20 5 0.90 0.40
Oaxaca 259 5.6 0.30 6 1.70 0.30
Veracruz 23 2.4 0.00 0 0.10 0.10
Tlaxcala nd nd nd nd nd nd
* Incremento anual necesario en las participaciones federales o en los ingresos totales de la entidad para hacer frente al capital y

los intereses de la deuda. Se supone que el gasto de la entidad se mantiene constante

nd informacion no disponible

Fuente: Estudios Econémicos BBVA Bancomer con datos de SHCP e INEGI
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1.6 Proyectos de Impacto Diferido en el
Registro del Gasto (Pidiregas)

Los proyectos de infraestructura productiva de
largo plazo son obras publicas que se encomien-
dan al sector privadoy se transfieren a las entidades
publicas una vez concluida su construccion.
Estas inversiones son realizadas con recursos
privados y se registran en cuentas de orden del
gobierno federal. Una vez concluidas, el sector
publico asume como pasivo directo los pagos
realizados (correspondientes al periodo corriente
y siguiente) conforme al programa de financia-
miento del proyecto, y el resto por pagar queda
como pasivo contingente del gobierno federal.

LLa autoridad debe comprobar la rentabilidad de
los proyectos de forma tal que cada uno sea capaz
de generar los recursos suficientes para pagar
los pasivos que genere a lo largo del tiempo.
Por este motivo, la totalidad de los Pidiregas se
concentra en el sector energético, debido a que
sus proyectos son los de mayor rentabilidad.

Segun la SHCP, los saldos no contabilizados
como pasivos directos, pero que son obligaciones
del gobierno, ascienden en la actualidad a 2.6 %
del PIB. Estos saldos se convertiran en pasivos
directos sélo en el caso de que el gobierno in-
cumpla el programa de amortizacion pactado
con el sector privado.

Los riesgos sobre las finanzas publicas inherentes
a estos proyectos pueden derivarse de dos
fuentes: primero, que las obras financiadas no
generen el flujo de recursos suficiente para el
pago (amortizacién e intereses) contratado en
cada ano (ver Propuesta 8). Si bien la SHCP ve-
rifica la rentabilidad ex ante del proyecto, los
resultados ex post podrian ser insuficientes en
la medida en que no se supervise el desempeno
operativo de los programas o que existan cambios
importantes en los supuestos de los proyectos
(v.gr. reduccion de precios y cantidades produ-
cidas). En este sentido, la autoridad asume los
riesgos de mercado asociados a las inversiones
y los riesgos de una operacion ineficiente de

los proyectos. Segun datos de la SHCP, en 2000
los proyectos de infraestructura productiva de
largo plazo de inversion directa en el sector eléc-
trico generaron ingresos por 3,955 millones de
pesos, los cuales fueron inferiores a los gastos
por 4,024 millones de pesos por concepto de
operacion, intereses y amortizacion de capital
de estos proyectos.

La segunda fuente de presion sobre las finanzas
publicas se derivaria del incumplimiento del
sector publico de los contratos con el sector
privado. En este caso el saldo financiado seria
absorbido como deuda directa.

Frente a la necesidad de aumentar la inversion
publica en sectores reservados al Estado (pe-
tréleo y electricidad), el gobierno optd por
financiar estos requerimientos de inversién con
recursos privados bajo el programa de inversion
diferida. Si bien se ha logrado incrementarla en
13% de 1994 a 2000, esta alternativa resulta
mas cara —y de mayor riesgo para el contribu-
yente— que la privatizacién, debido a que el
sector privado tiene un costo de fondeo mayor
al del gobierno.

Por tal motivo, la principal recomendacién para
acotar la carga fiscal que pudiera generar los
programas de Pidiregas es la apertura a la in-
version privada en estas areas. Si por razones
politicas no pudiera darse la privatizacion, es
recomendable —para minimizar las obligaciones
contingentes— hacer obligatorio que la autoridad
informe la evolucién de los ingresos y gastos
de cada uno de los proyectos financiados por
el sector privado. En la actualidad, los resultados
se acumulan a los de PEMEX y CFE, lo que di-
ficulta la evaluacion del desempeno de estas
inversiones. Si bien, los proyectos destinados
a hidrocarburos tienen una elevada rentabilidad
—rpor lo cual pueden cubrir sus obligaciones fi-
nancieras— no existen los incentivos para reducir
los costos de operacién de los proyectos, lo cual
representa un menor beneficio social.
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En la actualidad, la deuda publica, externa e in-
terna, del gobierno federal mexicano es igual a
22.9% del PIB. Sin embargo, si contabilizamos
las obligaciones potenciales del gobierno federal
por concepto de avales y contingencias, repre-
senta 123.4% del PIB.

Valor Actual de las Obligaciones Totales del
Gobierno Federal al 31 Diciembre 2000 ¢ % del PIB

Deuda externa 12.5
Deuda interna 10.4
Contingencias y avales 100.5
IMSS 45
ISSSTE* 33.8
IPAB 11.9
Deuda estatal 1.6
Pidiregas 2.6
Fideicomisos y fondos 3.8
FARAC 1.8
Total 123.4
* Incluye pensiones de los estados

Fuente: Estudios Econémicos BBVA Bancomer con datos de
SHCP, IMSS, ISSSTE y Estados

Las cifras anteriores implican que el gobierno
federal tendra que realizar un importante esfuerzo
para mejorar sus finanzas en los préximos anos.
Si se consideran todas las contingencias, el
gobierno debera generar un superavit en sus
finanzas de 4% del PIB por ano a fin de converger
a una deuda de 20% del PIB en 20 anos.

Ante este panorama, es imprescindible una re-
forma hacendaria que aumente los recursos
publicos, la eficiencia del gasto publico e incenti-
ve la actividad productiva en el pais. Consideramos
que por cada ano que se postergue esta reforma
—v, por ende, el aumento de la recaudacion—
el costo de la deuda contingente se incremen-
tard 0.12% del PIB por ano.
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A fin de que el gobierno pueda hacer frente a
sus pasivos y obligaciones legales —contabili-
zadas o0 no— vy reducir la deuda publica a 20%
del PIB en un plazo de 20 anos, es indispensa-
ble emprender una reforma hacendaria que le
permita generar un superavit anual de por lo
menos 4%. De igual forma, es necesario con-
siderar medidas de politica que restrinjan el nivel
de gasto contingente futuro y den mayor certi-
dumbre sobre la carga fiscal del contribuyente.

En esencia, el propdsito de las siguientes me-
didas es reducir el involucramiento —directo o
indirecto— del sector publico en las actividades
de naturaleza privada y, en su caso, delimitar la
forma en que el Estado interviene en la economia.
Asimismo, las propuestas buscan mejorar el
ejercicio y el control del gasto publico, en virtud
de que deficiencias en estos aspectos son la prin-
cipal causa de incrementos en los costos fiscales.

1. Impulsar la Participacion Privada en Sec-
tores Prioritarios

El mejor medio para lograrlo es eliminar los obs-
taculos —legales y regulatorios— a la participacion
privada en sectores como banca, energia y co-
municaciones, y que la autoridad respectiva sélo
intervenga para eliminar préacticas anticompeti-
tivas en estos mercados. Si por razones politicas
no se puede instrumentar esta medida en el
sector energético y de comunicaciones, es con-
veniente impulsar la participacion privada
mediante concesiones que observen las carac-
teristicas siguientes:

e Delimitar claramente en los contratos de con-
cesion los riesgos asumidos por cada una de
las partes, de forma tal que el gobierno asuma
sélo el riesgo regulatorio y no el comercial, el
operativo y el financiero (v.gr. aforo vehicular).

e Basar la duracion de los contratos en funcion
a un retorno financiero previamente pactado
en valor presente y no a una fecha preesta-
blecida. Los proyectos de inversion son de
largo plazo y son muy sensibles a cambios en
los supuestos (mercado, tasas, etcétera). Esta-
blecer una fecha determinada de vencimiento
de las concesiones aumenta la probabilidad
de incumplimiento del particular y, por tanto,
el rescate del sector publico.

e FEvitar la renegociacion de las concesiones
estableciendo mecanismos de arbitraje pre-
viamente pactados en los contratos.

2. Consolidacion de la Deuda Publica

Para dar transparencia a las finanzas publicas
es necesario consolidar y presentar como deuda
todos los compromisos respaldados por el sector
publico, por lo tanto, se requiere:

e Convertir en deuda publica las obligaciones
del IPAB. EI IPAB paga —tanto en su emision
de bonos como pagarés— una tasa por arriba
del costo promedio del fondeo del gobierno.
Silos pasivos del IPAB son considerados como
deuda publica se reduciria la carga fiscal.

e Ampliar el concepto de obligaciones garanti-
zadas y reconocer también las derivadas del
sistema de pensiones.

e Presentar partidas informativas sobre los cos-
tos derivados del sistema de pensiones, en
los reportes trimestrales de las finanzas pu-
blicas del gobierno.
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3. Permitir una Mayor Diversificacion de las
Inversiones de Fondos de Pensiones

La puesta en marcha en 1997 del sistema de
pensiones administrado por las afores ha co-
rregido el quebranto fiscal que presentaba el
IMSS. En la actualidad es conveniente ampliar
las reformas a fin de minimizar su costo fiscal
futuro (ver seccion 11.1). En particular se propone:

e Permitir mayor diversificacion de las inversio-
nes de los fondos de pensiones permitiendo
que las siefores mantengan posiciones en
bonos y acciones de empresas y en activos
denominados en moneda extranjera de emi-
sores distintos al gobierno federal.

e Es conveniente cubrir con recursos fiscales
la totalidad de las pensiones a pagar en un
ano, de no ser asi sera adecuado emitir valores
gubernamentales especiales —garantizados
con recursos fiscales— que amparen el flujo
de las obligaciones del viejo sistema, los cuales
no podran ser adquiridos por las siefores. La
medida haria mas transparente la evolucién
de estos pasivos y ofreceria mayores incen-
tivos para que el gobierno afronte estas
responsabilidades con recursos fiscales y no
a través de un mayor endeudamiento.

4. Permitir que las Afores Administren las
Pensiones del ISSSTE

Para minimizar el impacto fiscal del ISSSTE vy
de los institutos estatales de seguridad social
es necesario hacer una reforma similar a la del
IMSS, la cual consistiria en:

e Sustituir el sistema de reparto con beneficios
definidos de los burdcratas por uno de capi-
talizacion. De esta forma, la pension del
trabajador dependeré de las aportaciones
obligatorias realizadas a su cuenta individual
y las ganancias financieras que genere. No
hacer la reforma implicaria una pérdida de
bienestar para los trabajadores del Estado y
un creciente costo a las finanzas publicas (ver
seccion 11.2).

e Homologar las cuotas actuales del ISSSTE y
de los institutos estatales con las del IMSS,
lo cual implicaria un aumento en el ahorro
interno de largo plazo e induciria un impuesto
laboral —por concepto de seguridad social—
igual para el sector publico y el privado.

e Aumentar la recaudacion fiscal de las entidades
federativas a fin de que puedan subsanar la
quiebra técnica de sus institutos de pensiones.

5. Establecer Condiciones Comerciales para
el Crédito a la Vivienda e Impulsar la Mo-
dernizacion y Bursatilizacion del Mercado
Hipotecario

Lo anterior daria mayor certidumbre sobre el
costo fiscal de los fondos publicos de vivienda 'y
permitirfa introducir mecanismos de mercado para
la competencia privada por fondos para la vivien-
da (ver seccion I1.3). En particular es conveniente:

e Permitir que la subcuenta de vivienda —tanto
de trabajadores al servicio del Estado como
del sector privado— sea administrada por las
afores. Con esta medida aumentaria la ren-
tabilidad de los recursos de los trabajadores
y se reduciria el costo fiscal potencial, ya que
con un mayor rendimiento en los fondos de
vivienda, la capitalizacion de los intereses
subiria el saldo de las cuentas individuales y
disminuiria el monto esperado de las trans-
ferencias netas que debe realizar el gobierno
por concepto de pensiones.

e Definir al Infonavit como institucién de segun-
do piso (similar al FOVI) para que el sector
privado pueda administrar la cartera de credito.

® |mpulsar la bursatilizacion del crédito hipoteca-
rio para dar mas liquidez a los administradores
de carteras hipotecarias y ampliar el espectro
de instrumentos de inversién de las siefores.
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6. Delimitar el Papel de la Banca de Desarrollo
y Promover el Uso de Criterios Comerciales
en su Gestion

Es conveniente reorganizar la banca de desa-
rrollo para reducir los costos de operacién para
el gobierno y establecer bases claras para la
competencia en el mercado financiero (ver sec-
cion 11.4). En particular se recomienda:

e Estructurar la banca de desarrollo en dos insti-
tuciones, por un lado, Bancomext dedicada al
apoyo del comercio exteriory, por el otro, Nafin
para el desarrollo de proyectos nacionales.

e Unificar criterios de contabilidad con la banca
comercial, establecer condiciones de crédito
y cobranza bajo criterios de rentabilidad fi-
nanciera, impulsar la rendicién de cuentas
de los funcionarios y hacer transparentes los
subsidios que se llegasen a manejar.

De igual forma, debe impedirse que el apoyo a la
banca social represente un costo fiscal incierto
para la poblacion. Primero, las instituciones
dedicadas a este segmento deben ser autofi-
nanciables, por lo que deben considerar criterios
de rentabilidad para el otorgamiento de crédito;
segundo, la regulacion y supervision de la banca
popular deben ser similares a las de la banca
comercial; y tercero, deben distinguirse los ob-
jetivos de combate a la pobreza a través debanca
popular de aquellos orientados al impulso de la
industria (ver Serie Propuestas No. 10, Agosto
2000).

7. Aumentar Recaudacion Estatal

Fomentar que las autoridades estatales esta-
blezcan y recauden impuestos en su localidad.
Esto ayudaria a mejorar la administracion tribu-
taria, toda vez que existirian los incentivos para
gue los poderes ejecutivos estatales incrementen
sus ingresos aumentando la base de sus contri-
buyentes y realicen un ejercicio mas responsable
de su gasto. Paralelamente, el fortalecimiento
de las haciendas locales permitira mejorar la ca-
lificacion de la deuda estatal y, con ello, disminuir
su costo financiero (ver seccion 11.5).

8. Limitar Gradualmente los Nuevos Proyec-
tos de Pidiregas y Monitorear los Existentes

Si bien por ley se requiere que las inversiones
en Pidiregas sean autofinanciables, es necesario
la evaluacion del desempeno de cada proyecto
a fin evitar desviaciones a los programas auto-
rizados por la SHCP. Para evitar obligaciones
publicas mayores, es conveniente hacer obli-
gatorio que la autoridad informe periédicamente
acerca de los ingresos y los gastos de cada uno de
los proyectos financiados por el sector privado.
Si bien los proyectos destinados a hidrocarburos
generan una elevada rentabilidad —por lo cual
pueden cubrir sus obligaciones financieras—,
no existen incentivos para reducir los costos de
operacion de los proyectos, lo cual representa
un menor beneficio social (ver seccién 11.6).
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