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INTRODUCCION

ace un poco mas de un afio, el curso de la historia global fue

desviado por la pandemia de un nuevo coronavirus y la inédita
enfermedad respiratoria asociada, la covid-19. Hoy, en marzo de
2021, tenemos buenas y malas noticias que conciernen a la crisis
sanitaria. Por un lado, distintas vacunas han sido aprobadas en los
protocolos de salud ptblica y muchos paises ya han empezado sus
estrategias de vacunacién en masa. Por otro, también hemos sido
notificados de al menos dos variaciones del virus en Inglaterra,
Brasil y Africa del Sur, mutaciones que lo hacen atin mas conta-
gioso y letal. Esos eventos agravan el escenario de cuarentenas,
cierre de las actividades econdmicas no esenciales y restriccion en
la circulacion de las personas, lo que contribuye al elevado grado
de incertidumbre inaugurado en 2020.

En sintesis, mas que haber dejado atras el peor momento de la
contingencia y estar en una trayectoria de recuperacion economi-
ca contundente, a lo que asistimos es a un renovado flujo de tensio-
nes sobre los niveles de actividad, paralisis en ramas importantes
del mercado laboral e incremento generalizado de la pobreza, empu-
jandonos a un nuevo round de la “coronacrisis”. Sin embargo, eso
no significa que no haya senales de reactivacion econdémica a partir
de diseminacion de las vacunas, lo tinico que estamos afirmando
es que la velocidad, robustez y magnitud de la recuperacién atn
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son muy dificiles de mesurar. Lo que no es nada dificil de predecir
es el hecho de que, tal como paso en el climax de la pandemia, los
resultados economicos esperados para el escenario pospandémico
son muy desiguales entre paises centrales y periféricos, con los
primeros —que han acelerado la inmunizacion de su poblacion por
gozar de contratos preferenciales de compra de las vacunas— enca-
bezando el proceso de reactivacion de sus actividades productivas
y de reapertura bajo una “nueva normalidad” de su economia.

La covid-19 ha demostrado que se vive en un mundo cada vez
mas interdependiente con amplios canales de transmision tecnold-
gica, comercial y financiera, pero también de contagios. Un mundo
donde no importa si es sur o norte global, igual sufren y se mueren
las personas por la creciente contaminacién del coronavirus. Sin
embargo, incluso en la pandemia, se encuentran las marcadas
asimetrias entre paises: los desafios en términos de calidad de
la red hospitalaria y de la estrategia de vacunacioén, por poner un
ejemplo, son sustancialmente distintos.

Ademas, el desmantelamiento de la seguridad social, destruc-
cion ambiental sin precedentes, la enorme desigualdad, el creci-
miento insostenible de la deuda ptblica y privada y la destruccion
masiva del empleo, entre otras vicisitudes de la economia global,
fueron condiciones preexistentes que se agudizaron desde la crisis
financiera de 2007-2008 y que la pandemia vino a exacerbar. Asi,
la “coronacrisis” puso en evidencia la fragilidad de la existencia
humana y de todas sus actividades y quehaceres de los més coti-
dianos a los mas sofisticados. No es casualidad que toda la atencion
de politicas publicas se haya volcado hacia la manera de encontrar
una vacuna para el virus y poder retomar gradualmente las activi-
dades economicas. No obstante, el mundo no volvera a ser el mismo.
Muchos sectores suntuarios, de comercio de lujo, de turismo, la
aviacion y los servicios en general se han visto seriamente afec-
tados. Los sistemas de pagos también han cambiado, dando un
viraje hacia la desmonetizacion y usos de medios digitales. Por otro
lado, importantes trasformaciones se cocinan en el sector finan-
ciero Yy, sin los molestos reflectores encima, los actores financieros
estan transitando hacia una mayor integracion y desregulacion.
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La politica econdémica, aunque toma tintes de “extraordinaria”, en
realidad sigue siendo tan favorable a los mercados financieros que
continda cosechando jugosas ganancias ante la crisis humanitaria
persistente y sin precedentes.

Dicho lo anterior, los capitulos aqui reunidos son parte de un
esfuerzo interpretativo de economistas heterodoxos para dar
seguimiento a los temas economicos relevantes detonados por la
pandemia. Pero no nada maés eso, el lector también encontrara
en las paginas que siguen una serie de sugerencias de medidas
de politica publica para amainar los efectos econémicos nega-
tivos derivados del estado de emergencia de salud publica bajo el
cual nos encontramos. Asi, el presente libro, cuyo titulo Ruta de
escape: pandemia, turbulencia financiera y alternativas de poli-
tica econémica sintetiza las preocupaciones centrales de los textos,
busca ofrecer, simultdineamente, analisis que priman por brindar el
mapeo de la devastacion econémica resultado de la pandemia y, a
partir de la lectura critica de esa situacion excepcional, reflexionar
sobre las respuestas creativas que se han desarrollado en mayor o
menor medida por los gobiernos de los paises analizados. Es decir,
hay salida posible para esta crisis sin precedentes en la historia
reciente del capitalismo, pero no se trata de un camino amplio y
despejado, sino que estamos delante de un apretado sendero que
cumple su funcion de salida de emergencia mas inmediata (y
también de salida de la emergencia), de ruta de escape, y que nos
puede sacar de lo més apremiante de la catastrofe econdmico-social.

Los avances de investigacion —que aqui asumen su forma
de texto acabado— fueron presentados de manera virtual en el
ITI Encuentro Norte-Sur Global (III ENS), titulado “Turbulencia
financiera y politica econémica en la pandemia: desafios para la
integracion, el cambio estructural y el desarrollo de Norte a Sur”
organizado por iniciativa interinstitucional entre el Centro de
Investigaciones sobre América del Norte (CISAN-UNAM) y el Insti-
tuto de Investigaciones Econdmicas (ITEc-UNAM), con apoyo de la
Direccién General de Asuntos del Personal Académico (DGAPA),
mediante los PAPIIT IN302020 e IA300920, y realizado los dias
18, 19 y 20 de noviembre de 2020. Durante esta reunion abierta
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—con sesiones por Zoom, transmisién simultanea y participacion
del puablico por el canal de YouTube del ITEc— se busco6 estimular
la discusion entre especialistas de la red de trabajo que se viene
constituyendo, originarios de universidades latinoamericanas, de
América del Norte y de otras latitudes. En esa tercera edicion, el
objetivo central fue la presentacién de los trabajos en los que se
analizaron distintas facetas de los eventos econémicos emblema-
ticos en esta época de pandemia, asi como sus impresiones sobre
los multiples desdoblamientos de la actual crisis en la economia
mundial, de forma que ahora nos damos cuenta de que el denomi-
nador comun de los textos aqui reunidos sigue el piso compartido
que dio la tonica del ITI ENS, a saber: la pandemia y su conexion con
la turbulencia financiera, la politica econémica y los desafios para la
integracion, el cambio estructural y el desarrollo en los paises anali-
zados.

En beneficio de mayor facilidad expositiva, este libro se divide en
tres partes, que organizan los diversos miramientos en torno a una
serie de problematicas relacionadas con la “coronacrisis” que hemos
mencionado. La primera sienta las bases teoricas de orientaciéon
heterodoxa desde donde se estan pensando propuestas que miti-
guen los efectos de la crisis economica. Asi, el capitulo 1, “Finanzas
publicas funcionales. Estrategias anticrisis” de la doctora Maria
Irma Manrique Campos, versa sobre los choques econémicos que
enfrenta el mundo en la actualidad a raiz de la propagacion del
coronavirus. Partiendo de la premisa de que la aparicién de este
virus ha significado una disrupcién importante de la demanda y
de la oferta, resulta muy dificil determinar qué tanto se afectara la
economia global, pero no hay duda de que su impacto sera avasa-
llador. Como ejemplo, producto de la aversion al riesgo entre los
inversionistas, ya se observan episodios de turbulencias significa-
tivas en los mercados financieros globales, caida de los precios y
notables deterioros en las finanzas publicas de cada nacion, que se
combinan con condiciones de debilidad previas. La emergencia en
la salud obliga a fortalecer los recursos necesarios, aun si significa
abandonar los objetivos de déficit y plantear aumentos de deuda
como porcentajes del producto interno bruto (PIB). Asi se argu-
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menta a favor de una politica fiscal contraciclica que, una vez que
concluya definitivamente la contingencia sea la base de lanzamiento
para la discusion sobre los rumbos a ser tomados por la politica
fiscal mas all4 de la “austeridad” previa. Ademas, debe revisarse
la estrategia de la politica monetaria que ha sido ineficiente, hasta
hoy, para combatir este tipo de impactos, aun cuando ha sido —de
acuerdo a lo esperado— suficientemente restrictiva. En suma, es
necesario revisar la vision actual de las finanzas publicas y consi-
derar la conveniencia de revalorar los principios de las Finanzas
Publicas Funcionales.

En el capitulo 2, “Raices de la inestabilidad financiera en el
enfoque poskeynesiano-institucionalista: équé significa el endeu-
damiento en la pandemia?”, Monika Meireles observa que las
empresas financieras, no financieras y las familias han incremen-
tado sustantivamente sus deudas, ya que la maytiscula desacelera-
cion de la actividad productiva en todo el planeta se ha acompanado
de altos niveles de desempleo y un claro deterioro de las desigual-
dades sociales. Su trabajo busca entender lo que realmente signi-
fica y cuales son las implicaciones de este expresivo aumento del
endeudamiento de los actores econdmicos en plena pandemia. Asi,
este capitulo ahonda en los matices explicativos de la escuela insti-
tucionalista y la poskeynesiana a través de la narracion de Thors-
tein Veblen para fundamentar la l6gica de “la estructura financiera
de la demanda efectiva”; y, en la perspectiva de Hyman Minsky, de
“los patrones de financiamiento de las empresas productivas” que,
de manera endégena, evolucionan hacia estructuras financieras
fragiles. Tras esta breve revision teorica, en la segunda parte se
analizan, con base en una serie de estadisticas del comportamiento
de la deuda de empresas no financieras y de los hogares, las impli-
caciones economicas profundas del incremento del endeudamiento
que actualmente se observa.

Para sumar a las perspectivas, Wesley Marshall, en el capitulo
3, “La pandemia de 2020 desde la perspectiva de Klein y Polanyi”,
analiza la pandemia desde un punto de vista que abarca tanto
el marco teorico del capitalismo del desastre de Naomi Klein como el
marco teodrico del doble movimiento de Karl Polanyi. A diferencia
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del analisis contemporaneo, que en su mayoria estudia la caida
econdmica relacionada con la covid-19 como una crisis sanitaria
0 una crisis macroeconomica, aqui se la analiza como un choque
externo del tipo de los que han transformado las economias latinoa-
mericanas desde la década de 1970. A lo largo de la region, durante
el ultimo medio siglo, la crisis financiera-macroeconémica ha
marcado el paso del cambio estructural del sector publico y privado
en sintonia con el avance de la financiarizacion global. Klein ofrece
una tipificacion de la crisis desde “la doctrina de shock” [2007] que
complementa la tipificacion mas abstracta de Polanyi de las fron-
teras entre los espacios sociales y los espacios de mercado. Combi-
nando ambas perspectivas, este trabajo analiza como la pandemia
ha modificado estas fronteras y como esta modificacion interactiua
con los cambios estructurales de la economia y la metamorfosis de
los actores financieros ya en marcha antes de la pandemia.

El capitulo 4, “Infraestructura, pobreza y desigualdad: bases
tedricas, estudios empiricos y puntos abiertos”, escrito por los
autores Victor Medeiros, Rafael Saulo Marques Ribeiro y Pedro
Vasconcelos Maia do Amaral, ofrece una revision de la literatura
teorica y empirica sobre la discusion de la labor de las inversiones
en infraestructura en la lucha contra la desigualdad de ingresos y
la pobreza. Se entiende, por lo tanto, que la infraestructura puede
ser un factor relevante en el objetivo de alcanzar mayores niveles
de desarrollo en ciudades, regiones y paises. En un contexto de
grandes heterogeneidades regionales y de ingresos, como es el caso
de los paises en desarrollo, los efectos de la infraestructura sobre
la desigualdad de ingresos y la pobreza se vuelven atin més com-
plejos. La inversion en infraestructura es, por naturaleza, espa-
cial, ya que su realizaciéon implica elecciones de reparto sobre la
ubicacion de estructuras y equipos que serviran en areas geografi-
camente delimitadas. Asi, el presente estudio busca resaltar algunos
de los principales aportes sobre el tema y, con ello, arrojar luz sobre
los desafios y oportunidades a ser considerados por futuras inves-
tigaciones sobre infraestructura, pobreza y desigualdad.

La segunda parte de esta compilacion atun trata aspectos teoricos
que aterrizan en andlisis dirigidos a economias del sur global,
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pero, ahora, haciendo hincapié en la observacion de que las conse-
cuencias economicas de la pandemia actual se inscriben en una
tendencia méas amplia: la financiarizacion de las economias de la
region latinoamericana. Por lo anterior, el capitulo 5, escrito por
Lizeth Alanis e intitulado “Una vision heterodoxa de la financiari-
zacion en las economias subdesarrolladas”, expone el importante
debate sobre la conceptualizacion de la financiarizacion, debido a
que cada enfoque analiza diferentes aspectos de este fendmeno, ya
sea la relacion entre el sector real y el financiero, la dimension inter-
nacional o sus diversas implicaciones. Asi, en el auge de literatura
sobre este tema, hay un creciente interés en el estudio de la finan-
ciarizacion en paises subdesarrollados. Se trata de un fenémeno de
andlisis reciente, cuyos antecedentes se encuentran en los debates
relativos a la liberalizacion financiera, la integracion del mercado
de capitales, las crisis financieras y las dindmicas de integracion de
paises desarrollados y subdesarrollados. En ese tenor, este ca-
pitulo busca ofrecer algunos elementos tedricos que permitan
caracterizar el proceso de financiarizacion desde tres perspectivas:
visi6on marxista, poskeynesiana y su comportamiento en economias
subdesarrolladas. Aunado a este panorama, se integra una nueva
realidad vinculada a la pandemia de la covid-19, la cual ha profun-
dizado las tendencias que dejo la crisis de turbulencia financiera
de 2007-2008.

Por su parte, el capitulo 6 procura una reflexion enfocada en
México y lleva por nombre “Financiarizacion, construcciéon de
desigualdad social y laboral. México, un caso para ejemplificar en
América Latina”. En él, Marcia Solorza enuncia que, en las altimas
cuatro décadas, algunos paises desarrollados, en desarrollo y emer-
gentes, asi como aquellos que han llevado a cabo intentos industria-
lizadores sin abandonar completamente las actividades primarias,
transitaron de la industrializacion a un régimen de acumulacién
dominado por las finanzas. A este largo proceso, con las debidas
precisiones tedricas, historicas, geograficas, politicas, institu-
cionales, sociales y culturales, por medio del cual se ha preten-
dido estandarizar un conjunto de diferencias respaldadas en la
multiplicidad de realidades precedentes, algunos investigadores
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—economistas, historiadores, socitlogos, filosofos heterodoxos— lo
han llamado neoliberalismo; otros, globalizacion o financiariza-
cion. El presente trabajo explora, en esta etapa, las transforma-
ciones impulsadas por los paises desarrollados en la construccion
de la financiarizacion en las economias en desarrollo y emergentes,
especialmente en México, por ser el proposito de estudio, donde
tendria como materia prima y punto de partida lograr el acceso
al financiamiento externo, convirtiéndose, asi, en un sendero a
la desigualdad social y laboral. El objetivo es presentar aspectos
de la dindmica seguida por la financiarizaciéon, para mostrar en
México, sobre todo, sus efectos en la desigual distribucion del
ingreso y la creciente segmentacién laboral, rompiendo con el
mito de existencia de un solo mercado de trabajo y reflexionando
en torno a la precarizacion, el debilitamiento de la acciéon colec-
tiva de los trabajadores al individualizar las relaciones laborales
mediante la subcontratacion, el aumento de la ocupacién informal
e informalidad laboral, causas de la exclusion, vulnerabilidad
social y empeoramiento de las condiciones de vida, en ocasiones,
a pesar de contar con niveles de escolaridad media superior o
superior.

El tercer y tltimo apartado contiene aquellos capitulos referentes
a casos particulares de paises latinoamericanos y su abanico de
respuestas ante esta pandemia. El capitulo 7, escrito por Teresa
Lopez G. y Eufemia Basilio M., “La politica fiscal en México y las
lecciones para enfrentar la crisis econémica pospandemia covid-19”,
enuncia los fendmenos que caracterizan al contexto actual, como la
fuerte caida del crecimiento econdémico, el aumento de las tasas de
desempleo, la expansion y profundizacion de la pobreza extrema a
nivel mundial, la politica econémica, en general, y la politica fiscal,
en particular. Estas caracteristicas dan cuenta de que los paises
se encontraran con retos y desafios mayores a los que historica-
mente han enfrentado, de manera particular, economias en desa-
rrollo, como las de América Latina, porque deben resguardar los
avances logrados en las décadas anteriores e impulsar el desarrollo
economico inclusivo. Estos retos solo podran asumirse a partir de
una perspectiva teérica heterodoxa que conciba las tres funciones
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béasicas interrelacionadas de la politica fiscal: asignacién de los
recursos, distribucion del ingreso y estabilizacion del ciclo econo-
mico. Asi, en este capitulo, se realiza una revisiéon teérica de los
enfoques convencionales y no convencionales de frente a la funcién
del gasto e ingreso en el crecimiento econémico, y, posteriormente,
se analiza la relacion del crecimiento econémico, medido por el
PIB, y los componentes de las principales variables fiscales, gasto,
ingreso y déficit publico para el periodo 1950-2020 en el caso de
México. También se analiza, en este capitulo, la necesidad de llevar
a cabo coordinadamente politicas fiscales y monetarias activas,
para inducir el desarrollo econdémico, ante la situacion actual gene-
rada por la pandemia de la covid-19, que implica la caida de los
ingresos tributarios, menor acceso al financiamiento internacional
y una mayor presion sobre el gasto ptblico.

El capitulo 8, desarrollado por Jessica Alicia Veloz Cano y
Nathalie Denisse Chacon, se titula “El Salvador, una economia
dolarizada ante la pandemia por covid-19: principales medidas
de politica econémica”. En este, se sefiala el tipo de respuestas de
politica econémica en paises que han cedido su soberania mone-
taria y usan distintas formas de represion salarial que castigan
al mercado interno como herramientas de ajuste macroecono-
mico para hacer frente a los choques econémicos externos en el
marco de la pandemia por la covid-19. Para ello, se analiz6 particu-
larmente el caso de El Salvador, economia que formalmente adopto
el délar como moneda de curso legal el 01 de enero de 2001. Ante
su limitada capacidad de maniobra de los instrumentos mone-
tarios o cambiarios tradicionales de cualquier indole, este pais
ha utilizado como principales medidas de politica econémica
para hacer frente a la actual pandemia: la contratacion de deuda
publica, el aplazamiento del pago de impuestos y el aumento del
gasto publico en apoyo a las empresas mediante otorgamiento de
créditos.

Por tltimo, nuestro libro concluye con el capitulo 9 de Antonio
Mendoza, el cual se titula “Bolivia: complementariedades y arti-
culaciones en la matriz productiva de una economia plural de
la periferia. Una experiencia para el cambio estructural”; en él,
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se analiza la transformacion de la base productiva al pasar de una
matriz asociada al patron primario exportador hacia la construc-
cién de una nueva matriz que, basada en la industrializacion de
los recursos naturales y en la propiedad estatal, permiti6 la gene-
racion de excedentes, ingresos y el empleo digno para la mayo-
ria de la poblacién boliviana, inaugurando un patrén de acumu-
lacion de riqueza y distribucion en el marco de un Nuevo Modelo
Econdémico Social Comunitario Productivo. Se trata de un nuevo
patron de reproduccion social que tiene en cuenta las particulari-
dades de una economia plural de la periferia centrada en el mercado
interno con la participacion de las economias publica, privada,
comunitaria y cooperativa en el aparato productivo bajo la gestion
del Estado. Es un patron de acumulacion cuya base material la
constituyen empresas publicas generadoras de excedente, logran-
do constituir una experiencia de cambio estructural.

* * *

En primera instancia, agradecemos a la Direccién de Apoyo al
Personal Académico (DGAPA) de la UNAM por el apoyo para la
publicacién de este libro a través del Proyecto de Investigacion e
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guradas e implicaciones para el desarrollo: metamorfosis de los
actores financieros en economias emergentes”. No puede dejar
de mencionarse que todos los trabajos aqui reunidos no podrian
haberse materializado sin la labor conjunta de los becarios de los
PAPIIT IN302020 e IA300920, asi como del servicio social: Alan
Olguin, Alejandra Beltran, Alexis del Pino, Alexis Tapia, Arturo
Hernandez, Carlos Chablé, Celso Gonzalez, Claudio Todd, Daniela
Bernal, Diana Georgina Rodriguez, Emilio Alba, Fabiola Martinez,
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Lizbeth Rosas Landa, Lizeth Larrea y Michelle Estrada. iMuchas
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PARTE I

PANDEMIA Y CRISIS ECONOMICA:
REFLEXIONES TEORICAS
HETERODOXAS






CAPITULO 1. FINANZAS PUBLICAS
FUNCIONALES. ESTRATEGIAS ANTICRISIS

Maria IrmaA MANRIQUE CAMPOS

liniciarse el 2020, el desempeiio de los mercados financieros

internacionales presentaba un contexto relativamente estable
en medio de la incertidumbre y volatilidad que los caracteriza y la
pugna comercial existente entre Estados Unidos y China, situacion
condicionada por las expectativas de un crecimiento moderado,
generalizable a instancias de la banca central de los paises desa-
rrollados, cuyo proposito era reducir la tasa de interés y proponer
medidas para generar la liquidez necesaria en los mercados con
control de inflacion.

No obstante, la covid-19, difundida desde el mes de febrero,
impuso cambios notables a esta situacion, elevando las expecta-
tivas de riesgo que afectaron el comportamiento en los &mbitos de
produccioén, distribucion y acumulacion en el sistema econémico
mundial, impactados, primero, por el cierre de las fronteras fisicas
y, posteriormente, operando bajo libre convertibilidad, por la fuerte
reduccion en los flujos de intermediacion financiera.

Es importante destacar la presencia del régimen de flotacion libre
de la paridad cambiaria del peso en México y la preeminencia de
objetivos de inflaciéon que estdn acompafiados de la mayor disciplina
fiscal, asi como de la plena liberalizacion de las transacciones de
activos financieros. Son aspectos que han contribuido, en parte, a un
cierto aislamiento del primer impacto de los efectos de la crisis, que
se suscitaron, primeramente, en el sector de produccion de bienes y
de generacion de servicios y, posteriormente, en el financiero.

En la actualidad, el mundo enfrenta choques econémicos signi-
ficativos: la generalizacion del coronavirus, que es una disrupcion
importante tanto de demanda como de oferta, hace muy dificil
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determinar qué tanto se afectara la economia global, pero no hay
duda de que el impacto es y ha sido avasallador. Por lo pronto,
se han registrado episodios de turbulencias significativas en los
mercados financieros globales, impulsados por un sentimiento
de aversion al riesgo entre los inversionistas. La caida de los pre-
cios —en particular de las materias primas como el petroleo, en
algunos paises como México— esta causando deterioros notables
en las finanzas publicas, mismos que se ainan a condiciones de
debilidades previas, en un afan de equilibrio.

La preocupacién es como afrontar estas contingencias. En
principio, los gobiernos deben estar preparados en caso de que el
virus se expanda de forma més agresiva. Como emergencia sanita-
ria, se deben fortalecer los sistemas de salud, aun si significa aban-
donar los objetivos de déficit y aumentar la deuda como porcentaje
del PIB. Parece indispensable una politica fiscal contraciclica, lo
cual se justifica plenamente si se acompaiia de politicas creibles de
ajuste fiscal para cuando haya concluido la contingencia. Ademas,
se debe reconocer que la politica monetaria ha sido ineficiente para
combatir este tipo de impactos hasta cuando ha sido restrictiva. Es,
sin duda, el momento preciso para revalorar la vision, cuyo prin-
cipio puede ser el de las finanzas ptblicas funcionales.

L. Los debates ideologicos

Es pertinente recordar que durante los debates acerca de como solu-
cionar la crisis de la década de 1930 surgieron importantes analisis
que, en el campo de la economia, revolucionaron profundamente
las estrategias e instrumentos de politica econdémica y que sacaron
al capitalismo de la inestabilidad, rescatando o cuestionando par-
ticularmente la funcién del Estado, con la corriente keynesiana a la
cabeza y, particularmente, después de la crisis subprime que estalld
en Estados Unidos en 2008. Muchos analistas han puesto en tela de
juicio la manera de hacer politica econémica en las tultimas décadas:
Paul Samuelson [2007], Milton Friedman y Friedrich Hayek, asi
como Paul Krugman [2011] y Gabriel Tortella [2009] coinciden en
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que en el trasfondo intelectual hay un choque entre argumentos
economicos verdaderos y posturas politicas méas bien controver-
tibles. Joseph Stiglitz [2010], por ejemplo, acusa a los disefiadores
de politica de adoptar politicas desreguladoras en la economia
mundial, y sefiala que estas son consecuencia de fuerzas ideoldgicas
contrarias a los verdaderos intereses sociales. Pero un elemento
comun en todos ellos es la tacita inclinacion hacia los postulados y
las ideas keynesianas como alternativa eficaz para salir de la crisis.

Con el advenimiento de los desequilibrios econdmicos que la
economia mundial comenz6 a registrar en las décadas de 1960y
1970, los planteamientos para resolverlos, al igual que la filosofia
keynesiana en general (a partir de la década de 1980), empezaron
a ser muy cuestionados, siendo sustituidos por los argumentos de
la nueva macroeconomia neoclasica o Nuevo Consenso Monetario
(NCM) y por la Nueva Sintesis Neoclasica (NSN) y su corolario de
ultima generacion, la Consolidacion Fiscal (CF). Con este tltimo, se
considera que “un periodo de consolidacion fiscal puede ser consi-
derado expansivo si el crecimiento promedio real del PIB en cada
ano de ajuste y los dos afios posteriores es mayor que el crecimien-
to promedio real de dos anos anteriores” [Alesina et al., 2002].

El NCM se estructura con las ideas planteadas en las décadas
de 1970 y 1980 de las escuelas de las expectativas racionales y la
nueva macroeconomia keynesiana o Modelo IS-LM, manifestan-
dose contraria a la intervencion del Estado con fines de fomento
econdmico. Este esquema propone la nueva sintesis neoclésica. De
hecho, es la fusion del NCM y la NSN, cuyo resultado es un modelo
que propone cambios sustanciales en la relacion LM, la cual es
modificada por la curva de politica monetaria (MP), que significa
la forma en que la autoridad monetaria determina la tasa de interés
nominal y, con ello, controlar los precios y el crecimiento econémico.

No obstante lo anterior, y mas alla de los claroscuros del
supuesto éxito del NCM, asi como de la CF, diversos autores, entre
los que destacan Philip Arestis, Geoff Goodwin & Malcolm Sawyer
[2007], se dieron a la tarea de revalorar las ideas de Abba Lerner
sobre Finanzas Funcionales. Estos autores comienzan cuestio-
nando los supuestos éxitos en materia de crecimiento econémico y
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estabilidad que se presentaron en varios paises (Dinamarca, Irlanda
y Portugal) a raiz de la reduccion de sus respectivos déficits fiscales,
encontrando evidencia empirica que afirmé lo contrario, ya que
hubo episodios en los mencionados paises, en donde la reduccion
del déficit no trajo aparejado el crecimiento econémico esperado.

Esto refutaba lo planteado por Lerner, quien, como ya se expreso
antes, propugnaba por incurrir en déficit fiscal para salir de una
depresion econdémica y mantenerse en una senda de crecimiento
—inspirado en las ideas de la Teoria general de la ocupacioén,
el interés y el dinero de John Maynard Keynes. En este sentido, el
economista afirmaba que la hacienda funcional sigue el principio
de juzgar las medidas fiscales por su funcion en la economia, con
la finalidad de reducir la inseguridad econémica que amenazaba
a la civilizacion democratica.

Desde la década de 1940, Lerner [1944] adujo, frente a la ciencia
y la realidad de la posguerra, que era tiempo de que se adoptara una
politica keynesiana “del control”, en la cual el gobierno explicita-
mente usaria lo que él denomind la hacienda funcional o finanzas
funcionales, a fin de mantener el proceso econdémico desarrollan-
dose estable y eficiente.

La explicacion de este término fue para contrastar la “finanza
sana” tradicional, con la “finanza funcional”; entendiendo la fi-
nanza sana como aquella que promueve la politica del laissez faire
y la accién gubernamental “prudente”; es decir, que las cuentas
tienen que estar equilibradas, considerando adicionalmente que,
ante una tasa mayor de crecimiento, la oferta de dinero o cantidad
de circulante no puede aumentar.

Lerner sostiene que el gobierno puede aumentar su gasto
mediante la reduccion de las tasas impositivas para que los contri-
buyentes tengan mas dinero para el consumo y, asi, pueda cobrar
mas base de impuestos que los que recaudan; sin embargo, reco-
noce que esto puede generar inflacion. Su recomendacion es que
la cantidad potencial de impuestos esté regida por las condiciones
de la economia y no por los intereses financieros del Estado, que
pueden generar desestabilidad en el sistema.

Este economista reconoce dos sencillos principios:
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1. La responsabilidad financiera del Estado, que consiste en
mantener el gasto total del pais en bienes y servicios a un
nivel ni por abajo ni por encima de aquel en el que los precios
corrientes permiten adquirir todos los bienes cuya produc-
cion sea posible. Si se permite que el gasto total sea superior
a esa cifra, habra inflacion; si se permite que sea inferior,
habra desempleo.

2. El Estado solo habra de pedir prestado cuando sea deseable
que el pablico tenga menos dinero y més bonos del Estado,
pues esos son los efectos de los empréstitos publicos. Cuando
la tributacion, el gasto, el endeudamiento y los préstamos
o reembolsos de empréstitos pablicos estan regidos por los
principios de la hacienda funcional, cualquier exceso de
los pagos monetarios sobre los ingresos, si no puede cubrirse
desatesorando, ha de compensarse con la emision de nue-
vo dinero, y cualquier exceso de cobros sobre pagos puede ser
destruido o destinado a engrosar el atesoramiento.

El libro Economia del empleo, de Lerner [1951], resulta ser un
texto muy pertinente para la coyuntura econémica actual, ya que
las lecciones que se desprenden de su lectura resultan aplicables
al estado que guarda la presente crisis, particularmente cuando
aborda la impertinencia de los dogmas ideologicos cuando se pone
en practica la politica economica.

Sus contribuciones mas importantes a la ciencia econémica
muestran esa fuerte influencia keynesiana al dedicar sus esfuerzos
a estudiar el control de precios en situaciones de pleno empleo. Sus
estudios, ideas y experiencia se centran en percibir a profundidad a
la sociedad capitalista. En el prologo de la obra mencionada, alude
al punto de vista necesariamente neutro que sugiere la posicion del
autor frente a los extremos.

Plantea, ante todo, el rechazo a la manera como se estudia y
ensefa la economia, y argumenta, en forma clara y objetiva, por qué
no hay que temer a la inflacién al aumentar el gasto publico cuando
hay recursos ociosos; y, si la corriente de gasto en bienes y servi-
cios se incrementa, el efecto persistente es un aumento de la oferta
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productiva y, por ende, del volumen de empleo requerido, mien-
tras que hay un efecto temporal sobre los precios, que aumentan
momentaneamente mientras la demanda de bienes y servicios se
iguala con la oferta.

El problema que Lerner detecta es el de observar la cuantia del
gasto para regular situaciones de deflacion o de inflaciéon. Pero
reitera que la solucion no es estudiar los extremos: una depresion
o una inflacion excesiva. Ese es el error, dice, que provoca la para-
noia de muchos economistas que formulan politicas econémicas.

También es consciente de que existe una cota superior al gasto
relacionada con la inflacion; es decir, admite la imposibilidad del
pleno empleo sin inflacion. Esto significa que, si bien la corriente
de gasto en bienes y servicios debe aumentar para generar empleo,
existe un punto donde no es posible generar mas empleo sin infla-
cion. A este respecto, hace referencia al paro por deflacion, cuando
el nivel del gasto es insuficiente, y también al “paro friccional”, que
no se puede eliminar aumentando el gasto sin provocar un incre-
mento de los precios. A esa cota superior la llamo alto pleno empleo.

Afirma que el alto pleno empleo es el escenario de prosperidad
al que puede aspirar una economia con una intervencion deliberada
del Estado. Sin embargo, es en el alto pleno empleo donde puede
existir paro friccional por razones tales como la falta de compe-
tencia de los trabajadores, su inconformismo por los empleos ofre-
cidos o la asimetria informativa en el mercado que perturba las
negociaciones contractuales entre empleadores y trabajadores.

Plantea que el Estado es el encargado de imponer un orden
mediante acciones sociales que eviten la deflacion y la inflacion, y
procurar el maximo beneficio para la sociedad bajo los principios
de lalibertad e igualdad. En este marco, es donde hace mencion a lo
que denomina Hacienda Funcional (HF). La HF es la politica mas
realista porque procura alcanzar el alto empleo que regula el nivel
de gasto requerido en el circuito econémico y, por consiguiente,
el volumen de empleo. Su proposito es evitar que la economia caiga
en los extremos de la deflacion o la inflacion.

En su texto aclara que es imperativo diferenciar la HF de lo que
los obsesionados con el equilibrio llaman hacienda sana. Cabe
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recalcar esta diferencia porque la HF que propone Lerner equi-
libra el circuito econémico con medidas practicas, mientras que
la hacienda sana equilibra la balanza fiscal y se rige por criterios
dogmaticos.

Para Lerner, la hacienda sana cae en un grave error de composi-
cion; los gobiernos que la aplican suponen que las finanzas ptblicas
se comportan de la misma manera que las finanzas de un agente
privado y enaltecen la situacion de equilibrio presupuestal.

El analista William Vickrey [1999] comparte las ideas de Lerner y
afirma que una de las grandes falacias del fundamentalismo finan-
ciero es el dogma de la hacienda sana, que ajusticia al déficit fiscal
acusandolo de ser un gasto perverso que va en detrimento de las
generaciones futuras, cuyo legado serd una menor dotacion de ca-
pital. Vickrey, al igual que Lerner, rechaza categoricamente esta
afirmacion, sefialando que se deriva de una falsa analogia con el
endeudamiento de los individuos.

En realidad, un desembolso del gobierno financiado con deuda
publica, dice Lerner, aumenta el ingreso neto disponible de los
agentes —después de impuestos—, y si estos destinan ese ingreso
adicional a la inversion privada futura, termina siendo la herencia
real de las nuevas generaciones.

Otro aspecto importante que Lerner trata en su libro es el de
ciertas resistencias ideolégicas que impiden la aplicacion efectiva
de HF. En su época, observo tres tipos de resistencias: la de los
anarco-capitalistas, la de los anticapitalistas y “otras resistencias”
[D’Nieto, 2012], todas las cuales rechazan el efecto perverso del
aumento del gasto publico.

Ante este y otros argumentos relacionados con los efectos en el
comercio internacional, sobre el tipo de cambio y la balanza comer-
cial, considera que, aunque lo tradicional es mantener un superavit
en cuenta comercial, conservar una politica de déficit no es necesa-
riamente perjudicial para la economia. El superavit comercial hace
posible que el excedente de exportaciones sobre importaciones se
utilice para aumentar estas altimas, en su mayoria, de bienes de
capital. Esto significa que las exportaciones no son més que un
medio para importar.
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Lo que Lerner sugiere es que un déficit comercial implica un
aumento del acervo de capital de la economia, un aumento del
ingreso nacional y un mayor volumen de empleo, sin necesidad de
aumentar el consumo interno para hacer inversion nacional.

En Economia del empleo, propone una salida keynesiana
al rumbo sin direccion en que parecia hundirse la economia. El
mensaje de Lerner es claro: hay que prevenir las depresiones y las
situaciones de alta inflacion, es decir, los extremos. El problema
politico e ideoldgico de la aplicacion de la HF debe ser, si no repri-
mido, si mitigado, y la prosperidad econémica que procura la HF
debe alentarse, ya que, afirma, respeta las libertades individuales.

Ante la actual insuficiencia del paradigma econémico tradi-
cional, los efectos perversos de su aplicacion y los problemas de la
irresponsabilidad y el panico que han caracterizado a la crisis de
2008 en Estados Unidos, la crisis de la deuda europea y la actual
crisis economica de nivel global, se recomienda una lectura de la
obra de Lerner, que enriquece el debate sobre la pertinencia de
la intervencion del Estado en la economia y la funcion fundamental
de las finanzas publicas.

II. La deuda en la Hacienda Funcional

Reconocer el enfoque de finanzas funcionales de Lerner [1943;
1951], en cuanto a la deuda publica, es de la mayor importancia
en la actualidad, pues, en el modelo econémico vigente, cualquier
estrategia que incite a su crecimiento es considerada absolutamente
equivocada; asi que vale recordar que, en su enfoque, existen condi-
ciones que es importante remarcar: la deuda de gobierno orien-
tada responsablemente hacia fines productivos es necesaria para
el adecuado funcionamiento de la economia.

Lerner [1943] sostiene que el déficit gubernamental y, por lo
tanto, la acumulacion de deuda deben tener por objeto alcanzar el
pleno empleo. En general, el déficit presupuestal debe ser usado
para mantener o elevar la demanda agregada —en particular el gasto
y la inversion privada— cuando la actividad econémica se contrae.
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El balance deber estar acorde con el ciclo econoémico; esto es, supe-
ravit durante los afios de bonanza y déficit en los afios de crisis.

El reconocimiento de que no es probable que la prosperidad se
mantenga en el tiempo representa que tampoco es posible que el
presupuesto se equilibre en periodos largos. En general, significa
reconocer que la deuda publica, ya sea financiada mediante prés-
tamos o por medio de emision de dinero, sera necesaria, y que su
incremento no representa ningan peligro para la sociedad, cual-
quiera que sea su magnitud, siempre y cuando la hacienda funcional
mantenga el nivel apropiado de demanda efectiva frente a la produc-
cion a pesos corrientes.

El crecimiento de la deuda ptiblica se auto-equilibra, pues el uso
de esta disminuye la necesidad de seguirla incrementando. Cuanto
mayor sea la deuda ptublica, bajo el principio de la HF, mayor sera
la riqueza privada generada, ya que la deuda puablica pasa a formar
parte de la riqueza privada de los tenedores de bonos guberna-
mentales. De tal manera que el gobierno ya no tiene necesidad de
emitir deuda, la emision de titulos del gobierno se reduce y, por
tanto, se reducen los incentivos para ahorrar. Cabe recordar que
una gran acumulacion de ahorros en el pasado desalienta el ahorro
actual, ademas de que incrementos en el gasto privado hacen que
sea menos necesario recurrir al déficit para mantener el gasto total
al nivel del pleno empleo [Lerner, 1943].

En el mismo sentido, Lerner argumenta —como ya se ha dicho— que
el incremento de la deuda publica para financiar la expansion del
gasto publico deficitario no es dafino, ya que la deuda no tiene por
qué crecer constantemente, y, en caso de que asi fuera, sus inte-
reses pueden ser pagados con cargo a los impuestos, cuyo valor se
incrementa a medida que la actividad econémica se expande, pues
la base tributaria es mayor.

Bajo este supuesto de crecimiento de la actividad econémica, que
es el objetivo de las finanzas funcionales, el monto de los intereses
de la deuda puiblica solo debe constituir una fraccion del beneficio
resultante del gasto publico, esto es, del incremento del ingreso
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nacional. El pago de dichos intereses no es pérdida para la nacion,
pues son transferencias de los contribuyentes a los tenedores de
bonos [Lerner, 1943].

Al respecto, Michal Kalecki [1979] argumenta también que un
incremento en la deuda nacional no constituye una carga para la
sociedad si consideramos que se trata de una transferencia interna,
ya que, en una economia en expansion, el cociente deuda publica/
ingreso interno debe aumentar o, en su caso, el indice deuda
publica/producto debe disminuir si la tasa de crecimiento es lo
suficientemente alta.

Edward J. Nell y Mathew Forstater [2003] afirman que las reglas
de las finanzas funcionales conducen a evaluar su efecto real en
una economia especifica y en un momento dado, ya que no estan
basadas en el prejuicio de que el déficit fiscal, la deuda publica y
una politica monetaria expansionista son necesariamente “malas”.
El proposito de la propuesta entonces es “tratar de mantener el
balance de la economia, usando el presupuesto como mecanismo de
control de las fuerzas que llevan al sobrecalentamiento o al enfria-
miento excesivo de la economia” [ Nell & Forstater, 2003].

Desde 1941, Lerner expone que las finanzas funcionales
dependen de: 1) que el gobierno mantenga un nivel de demanda
razonable; es decir, si hay poca demanda y, consecuentemente un
alto nivel de desempleo, el gobierno debe reducir los impuestos o
aumentar los gastos. Si hay demasiada demanda, debe prevenir
la inflacion reduciendo sus gastos o aumentando sus impuestos;
2) que el gobierno conserve una tasa de interés que optimice la
inversion mediante la toma de préstamos cuando desea elevarla y
repagando la deuda cuando desea bajarla, y 3) que cuando cual-
quiera de las dos opciones anteriores entre en conflicto con los
principios de la “finanza sana” —balancear la deuda publica o limi-
tarla—, no importa, el gobierno debe imprimir el suficiente dinero
como para financiar las otras dos reglas.
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III. Las limitaciones de las Finanzas
Funcionales en economias abiertas

No deja de ser atendible la opinion de Alejandro Fiorito [2012]
respecto a que el enfoque de las finanzas funcionales —original-
mente pensado por Lerner para obtener, con un manejo expansivo
de la demanda y de la politica fiscal, objetivos de un alto creci-
miento y del “pleno empleo” en paises desarrollados— se ve modifi-
cado para las condiciones particulares de una economia pequenay
abierta, ya que antes se requiere generar las condiciones de alivio de
la restriccion externa para ese “manejo expansivo de la demanda”;
por lo tanto, los objetivos de la politica fiscal deben ser reorien-
tados, pues las condiciones de dichas economias requieren ser
modificadas para aliviar la restriccion externa al crecimiento.

Para Lerner, el déficit fiscal o la compra de activos privados
cumplen una funciéon central en el objetivo de atender las condi-
ciones de la demanda de moneda por parte de los particulares, que
teniendo, o no, empleo no pueden, por ellos mismos, generar su
propia moneda o impulsar una nueva demanda. Por ende, existe
un nivel de gasto por el cual una economia alcanza el pleno empleo,
pero al contrario de la convencion econémica instalada, y como
nos ilustra la literatura keynesiana, este nivel de gasto no se logra
automaticamente y es dificil de concretar. Afirma que este gasto de
pleno empleo es posible de alcanzar inicamente por medio de la
actividad publica y cuidando, al mismo tiempo, la inflacion.

En Economia del empleo [1951], estipula tres pares de instru-
mentos que tiene el Estado para lograr el nivel de gasto agregado
de pleno empleo:

1. Compra y venta de bienes con el sector privado.
2. Tributacion y transferencia de dinero.
3. Endeudamiento y préstamos de dinero.

Cada uno de estos instrumentos puede utilizarse de manera indi-

vidual e independiente, lo que se confronta abiertamente con
la vision de finanzas sanas convencional, que define que cada par
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de medidas debe actuar de manera conjunta en la idea de obtener
un “presupuesto equilibrado”.

Frente a esta concepcion de finanzas sanas existe la plena
conviccion acerca de que debe buscarse siempre el presupuesto
equilibrado, y niega, por lo tanto, la posibilidad de que estos instru-
mentos puedan actuar independientemente por temor a la inflacion
de demanda. Esta concepcion representa un objetivo en si mismo,
mas que ser un instrumento para mantener el pleno empleo sin
inflacion. Lerner rechaza que dicho equilibrio fiscal sirva para el
control inflacionario; de hecho, lo considera un sinsentido, sin que
por ello el déficit fiscal sea una condicién necesaria ni suficiente
para combatirla.

Respecto al objetivo de pleno empleo, propone dos puntos de
desempleo: uno de “bajo pleno empleo”, donde el inico desem-
pleo que resta es el llamado “desempleo friccional” —donde, segin
Lerner, se inicia la inflacion—y otro punto en el que el desempleo es
mas bajo o “alto pleno empleo”, cercano al punto en que un mayor
gasto generara inflacion de salarios y precios. La explicacion es que,
arriba de dicho punto, el poder de negociacion de los trabajadores
seria “excesivo” y los salarios comenzarian a crecer por encima del
nivel de productividad del trabajo, implicando un aumento infla-
cionario.!

Es importante mencionar que Lerner reconoce los problemas
que implica la restriccion externa, y establece que las situaciones
posibles ante un déficit comercial prolongado pueden ser: 1) una
depreciacion de la moneda; 2) una recesion; 3) una deflacion, y 4)
restricciones a las importaciones. Descarta que se pueda financiar
indefinidamente dicha situacion de déficit comercial, por lo que solo
se podra hacer por un tiempo, y considera que la mejor opcion es
la primera; es decir, una depreciaciéon de la moneda. Lo que signi-
fica que con una depreciacion de la moneda se estaria evitando el

! Este nivel de “bajo pleno empleo” guarda correspondencia con el concepto or-
todoxo posterior de NAIRU (tasa de desempleo no aceleradora de la inflacion)
y de la “tasa natural de desempleo” de Friedman.
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problema de la restriccion externa. Sin embargo, en una situacion
con tipo de cambio fijo, un proceso inflacionario termina apre-
ciando el tipo de cambio y haciendo caer la competitividad de las
exportaciones del pais en cuestion, tensando las expectativas de
devaluacion [Dos Santos, 2005]. Por lo mismo, las depreciaciones
o las devaluaciones de la moneda no son capaces de mantener un
nivel de pleno empleo y con baja inflacion. La transmision hacia los
precios internos luego de una depreciacion resulta inexorable para
la moneda interna.

La Nueva Teoria Monetaria (MMT, por sus siglas en inglés),
representada por los poskeynesianos (Randall Wray, William
Mitchell y otros), parece continuadora de estos resultados de
Lerner, ya que sostiene que el hecho de que un pais tenga moneda
soberana, emitiendo su propia moneda, no implica que no pueda
entrar en default de su deuda, y que la composicion de la mis-
ma, entre deuda doméstica e internacional, no deba ser conside-
rada con cuidado.

En realidad, tener un tipo de cambio fijo puede conducir a un
déficit de cuenta corriente y estar expuesto a interrupciones stbitas
en los flujos de capital, e intentar tener la mayor tasa de interés
necesaria para evitar la fuga de capitales y lograr la estabilidad del
tipo de cambio empeorara los desequilibrios externos e internos.

En resumen, estas reflexiones anteriores tratan de reformular
el planteamiento original de Lerner, no para negar su validez de
manera general, como lo hace la posicion tedrica convencional
de las finanzas sanas, sino para recontextualizarlo en un marco de
economias abiertas y pequefias, en donde la restriccién externa
condiciona todo el esquema. Asi, las finanzas funcionales, enten-
didas como la actividad del gasto publico para obtener pleno empleo
de recursos y, al mismo tiempo, inflacién baja, se encuentran limi-
tadas en su formulacion original por la restriccion externa.

En otras palabras, el enfoque de finanzas funcionales, origi-
nalmente pensado por Abba Lerner, para obtener —con un manejo
expansivo de la demanda y de la politica fiscal- objetivos de un
alto crecimiento y del “pleno empleo”, para las condiciones particu-
lares de una economia pequefia y abierta, se ve modificado porque,
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antes, se requiere generar las condiciones de alivio de la restriccion
externa para ese manejo extensivo de la demanda. Por lo tanto, eso
implica que se deben reorientar los objetivos de la politica fiscal con
tal de desplazar la restriccién externa al crecimiento.

El repaso muy general del pensamiento de Lerner nos ha dado
la oportunidad de revalorar —como lo hace la vision de algunos
poskeynesianos— los planteamientos de este admirable economista,
quien, con claridad, sencillez y sinceridad econémica, encuentra
la verdadera funcionalidad de la hacienda publica, por lo que la
realidad del manejo de la politica econémica actual mexicana
pudiera encontrar la via para el empleo que merecen las finanzas
publicas nacionales actuales.

Pese al empefio expresado por el actual Gobierno de México
en convertir el modelo neoliberal en un modelo posneoliberal,
declara como ejes principales de la estrategia erradicar la corrup-
cion, separar el poder politico del poder econémico, recuperar el
rol rector del Estado en la vida econ6mica, asi como combatir la
pobreza y la desigualdad mediante la ampliacion de los programas
sociales. Fijo sus metas en el ambito econémico: retomar la senda
del crecimiento “con austeridad y sin corrupcion; disciplina fiscal,
cese al endeudamiento, respeto a las decisiones autébnomas del
Banco de México; creacion de empleos, fortalecimiento del mercado
interno; impulso al agro, a la investigacion, la ciencia y la educa-
cion” [DOF, 2019].

Se trata de una estrategia de desarrollo que efectivamente signi-
fica una ruptura con algunos de los engranajes del modelo neoli-
beral y del Consenso de Washington, como las privatizaciones de
empresas publicas y la recurrencia al endeudamiento externo como
mecanismos de financiamiento, etcétera; sin embargo, mantiene
sin cambios otros planes basicos del modelo neoliberal, como la
aceptacion de la autonomia del Banco de México y la defensa del
equilibrio fiscal. Es decir, conserva lo central del modelo neoclasico
en cuanto a las politicas monetaria, fiscal y cambiaria asociadas a
la globalizacion.

Aun con mayor austeridad, ha aumentado el déficit presupuestal,
por lo que ha sido necesario construir un superavit primario para
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pagar el servicio de la deuda, estando presente la necesidad de equi-
librio fiscal, algo que muchos paises ahora realizan.

Diversos analistas recomiendan una reforma fiscal redistribu-
tiva, misma que fue recomendada hace setenta afos por Nicholas
Kaldor, y que no fue atendida; no obstante la conveniencia de
realizar tal reforma, desafortunadamente hoy resulta poco opor-
tuna, basicamente por la recesion existente y, ante ello, su muy
dificil aplicacién. Por otro lado, las razones politicas enturbian el
escenario econémico. Y finalmente, una reforma redistributiva de
esa naturaleza solamente agudizaria la confrontacion y la deses-
tabilizacion.

La vision fiscal ortodoxa, que favorece una condicion de finanzas
publicas sanas, sugiere que el déficit fiscal es aventurado e ines-
table, y que acumular deuda publica es negativo para el crecimiento
a largo plazo, porque ademas incide negativamente en los ciclos de
negocios [DOF, 2019].

La propuesta del actual gobierno es que —al igual que aquellos
que el presidente denomina conservadores— su vision fiscal esta-
blece medidas para la reestructura e, incluso, la reduccion del gasto
y equilibrio de su balance primario, con el propoésito de mantener
tasas impositivas sin cambio —por lo menos hasta 2021- para
controlar la dindmica de los precios; ademaés, argumenta, como
sano financiamiento, el ahorro logrado con solo el combate a la
corrupcion.

En la medida en que el control de precios se estigmatiza como
finalidad, el crecimiento se ve castigado, al igual que la genera-
ciéon de empleo formal y la distribucién equitativa del ingreso. La
modalidad ortodoxa es que la gestiéon publica permanezca fuera de
las decisiones de mercado, con lo cual el gobierno limita el creci-
miento econdmico. Son condiciones que se suman a una politica
fiscal restrictiva. En suma, se trata de un plan de accién publica,
por demés ortodoxa, con mas vision politica que econémica.
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IV. Reflexiones finales

La revaloracion de la teoria de las Finanzas Funcionales por parte
de la corriente poskeynesiana guarda una logica econémica perfec-
tamente factible en estos tiempos de crisis profunda a nivel mundial.

Un hecho contundente es la observacion del estancamiento de la
demanda, debido al predominio de la austeridad fiscal, el subem-
pleo, los bajos salarios y la creciente desigualdad del ingreso.

El banco central es la institucion que controla la moneda y, con
ello, la politica cambiaria, la fiscal y el resto de la politica econo-
mica, pues todas las politicas dependen de la expansion del gasto
publico y del financiamiento.

Los cuestionamientos a la autonomia del banco central eviden-
cian la importancia de la moneda y de la politica monetaria en el
desempefio econémico de los paises. Gobierno que no controla la
moneda, dice Arturo Huerta [2018], no tiene politica econémica
para el crecimiento.

Es necesario flexibilizar en México la politica fiscal e impulsar
el crecimiento de demanda, el empleo y la actividad productiva;
hay que encarar las presiones sobre las finanzas ptblicas y el sector
externo, agravadas por la carga creciente del servicio de la deuda
publica interna y externa.

Hay que recordar que el dinero es un monopolio ptblico; es,
en palabras de Lerner [1947], “una criatura del Estado”, por lo que
puede ser usado por este para satisfacer las demandas nacionales;
es decir, transferirlo para incrementar la produccion y el empleo.
“Un gobierno que tiene control de su moneda puede gastar tanta
moneda como desee, tan pronto haya bienes y servicios para la
venta (...) por lo que no necesita de impuestos para gastar, necesita
recursos reales” [Tcherneva, 2016].

La flexibilidad de la politica fiscal debe ir acompanada de la
flexibilidad monetaria que viabilice el aumento del gasto pablico
y la disponibilidad crediticia. El gobierno puede colocar deuda sin
necesidad de aumentar la tasa de interés si su politica ofrece expec-
tativas de crecimiento de la economia con baja inflaciéon y confianza
en torno al reembolso de la deuda.
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La pandemia sac6 a la superficie un conjunto de contradicciones
que estaban presentes en la economia mundial, como la tendencia
al estancamiento secular, la tendencia a la deflacion y a la desglo-
balizacion de las economias.

Lo mas importante es que, frente a las circunstancias de
pandemia y crisis econémica, el Estado debe instrumentar inde-
fectiblemente mecanismos novedosos y audaces para su funciona-
miento, y abandonar la camisa de fuerza del equilibrio fiscal.
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CAPITULO 2. RAICES DE LA INESTABILIDAD
FINANCIERA EN EL ENFOQUE
POSKEYNESIANO-INSTITUCIONALISTA:
¢QUE SIGNIFICA EL ENDEUDAMIENTO
EN LA PANDEMIA?

MonN1kA MEIRELES

1 afio de 2020 ya entro6 a la historia por combinar una grave

contingencia sanitaria con un retroceso econémico sin prece-
dentes. Infelizmente, 2021, incluso con la buena noticia de las multi-
ples vacunas, va por el mismo camino. En este contexto, a lo largo
y ancho del planeta, se ha observado una mayuscula desacelera-
cion de la actividad productiva, con altos niveles de desempleo y
claro deterioro de las desigualdades sociales. Sin embargo, incluso
prevaleciendo este preocupante escenario, las empresas finan-
cieras, no financieras y las familias han incrementado sustanti-
vamente sus deudas. La inquietud que aqui surge, por lo tanto, se
vuelca a intentar entender lo que realmente significa y cuales son
las implicaciones de este expresivo aumento del endeudamiento de
los actores econémicos en plena pandemia.?

! La autora agradece el apoyo brindado por el PAPIIT IN302020, en especial a
los becarios Arthur Hernandez Mejia y Daniela Bernal.

2 Se ha observado “cémo la covid-19 ha puesto en evidencia el fracaso de los
bancos centrales al establecer politicas de austeridad y lograr la estabilidad
macroeconémica posterior a la Gran Crisis del 2008 a 2009. Estos organis-
mos fomentaron la financiarizacion del creciente endeudamiento corporativo
y las deudas soberanas, sentando asi las bases de la inestabilidad y fragilidad
a nivel mundial” [Girén, 2020b: 16]. Adema4s, como resultado colateral de
los paquetes emergenciales en los paises centrales para combatir los efectos
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Comprender el fendmeno de la creciente deuda demanda
el estudio mas detenido de la relacion entre “economia real” y
“economia financiera” —ponemos entre comillas ambas categorias
por no estar plenamente de acuerdo con la separaciéon hecha por el
entendimiento econémico prekeynesiano de que la economia capi-
talista seria dividida en dos niveles con poco o nula afectacion entre
si; de hecho, una de las aportaciones mas sustanciales del sistema
de ideas keynesiano es religar ambas dimensiones en la compren-
sion de que el capitalismo es un modo monetario de produccion.

Para dos tradiciones teodricas que componen el campo hetero-
doxo de la ciencia econdmica —y que son muy afines en sus plantea-
mientos—: la escuela institucionalista y la poskeynesiana, el rol del
crédito es fundamental en la comprension de los fen6menos econo-
micos en el marco del capitalismo. Para ambas, el crédito no solo
puede ser visto como el detonante del proceso de la acumulaciéon
capitalista, sino que también se encuentra en la base de la expli-
cacion de los momentos de crisis econémicas. De manera sucinta,
por un lado, ambas aluden a la facultad de creacion de poder adqui-
sitivo que los bancos tienen, al otorgar crédito por medio de sus
préstamos al capitalista, como variable-clave para la expansion
de la capacidad productiva. Por otro lado, ambas también son
contundentes al senalar que tendencias inherentes a la dinamica
capitalista —como el creciente apalancamiento y masivo sobreen-
deudamiento— constituyen las raices de la inestabilidad finan-
ciera del sistema.

Asi, se hace mas evidente por qué los historiadores del pensa-
miento econémico han sugerido un “parecido-familiar” entre
la teoria de Veblen con diferentes autores como Keynes, Marx,
Mitchell, Irving Fisher, Henry Simons y Minsky [Davanzati & Pa-
cella, 2014: 1044]. De igual forma, Dimitri Papadimitriou & Randall

econdmico-sociales negativos de la pandemia, “en el curso de los meses, la
inyeccién de créditos otorgados por los bancos centrales estd aumentando
de manera generalizada el endeudamiento que ante la Gran Depresién del
inicio de la presente década impactara en las carteras vencidas del sistema
bancario” [Gir6én, 2020a: 39].

YA



Wray [1999] enfatizan los puntos de afinidad entre las teorias de
la inestabilidad financiera de Veblen y Minsky, dado que ambos
subrayan que la inestabilidad macroecon6mica es el resultado de
la combinacién de la forma de operar de la esfera financiera y el
comportamiento de las grandes corporaciones.

De esta manera, dicho lo anterior, el presente capitulo tiene por
objetivo ahondar en los matices explicativos de estas corrientes,
por medio de la narracion de Veblen para fundamentar la logica
institucionalista de “la estructura financiera de la demanda efec-
tiva” [Argitis, 2016], la especulacion y el fraude; y, en la pers-
pectiva de Minsky, de los patrones de financiamiento de las
empresas productivas que, de manera endogena, evolucionan hacia
estructuras financieras fragiles [Minsky, 1992]. Y, a partir de esta
breve revision teorica, en la segunda parte, podremos analizar con
mas argucia las implicaciones econdémicas profundas del incre-
mento de la deuda que, actualmente, en pleno contexto pandémico,
se observa. En la tercera parte, ofreceremos algunas reflexiones
finales.

I. Algunas consideraciones sobre el enfoque
poskeynesiano-institucionalista y las raices
de la inestabilidad financiera

En este apartado, nos dedicamos a revisar sucintamente las cate-
gorias del enfoque poskeynesiano-institucionalista que nos ayuden
a comprender las implicaciones del aumento del endeudamiento
observado en plena pandemia de la covid-19. Por facilidad expo-
sitiva, el apartado se subdivide en dos momentos. En el primero
de ellos, presentamos el enfoque poskeynesiano-institucionalista
propiamente dicho y, en el segundo, tejemos algunas considera-
ciones sobre los trabajos seminales de Veblen y Minsky, figuras
mayusculas en cada una de sus ramas de la teoria econémica, para
tratar de delimitar como, de acuerdo a sus particulares aportaciones,
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se pueden entender las raices de la inestabilidad financiera a partir
del mismo funcionamiento del capitalismo.3

a) El enfoque poskeynesiano-institucionalista: origenes

El institucionalismo estadounidense de finales del siglo x1x y prin-
cipios del siglo xx, que tuvo en Thorstein Veblen y John Commons
dos de sus principales exponentes, ha sido un verdadero semillero
de ideas que ha impulsado muchas de las aportaciones de los econo-
mistas heterodoxos que vinieron a continuacion. Hay claras simili-
tudes entre la argumentacion antiortodoxa del institucionalismo,
anclada en el analisis multidisciplinar (en el cual la filosofia, la
historia y la sociologia son partes integrantes de la interpretacion
econémica), con los diversos planteamientos de John Maynard
Keynes [Whalen, 2020]4 y sus seguidores més radicales de la
rama poskeynesiana. Si consideramos la discusion en el pensa-
miento heterodoxo latinoamericano, también en nuestras latitudes
hay confluencias entre la narrativa econémica institucionalista y
aquella elaborada por los teoricos del estructuralismo latinoame-
ricano [Mallorquin, 2001].

3 Vale mencionar que en la década de 1980, Arestis & Eichner [1988] propu-
sieron un camino para hacer dialogar los principales elementos de las tra-
diciones poskeynesiana y la institucionalista, en términos de la discusiéon
de moneda y crédito; incluso, ofrecieron un modelo general que sintetiza su
argumento.

4 Revisando el trabajo de otros autores, pero también adicionando una pecu-
liar interpretacién de cosecha propia, Charles Whalen indica que Commons y
Keynes compartian el interés por la investigaciéon en temas de economia que
surgian de los temas précticos salidos del orden del dia. Ademas, ambos mi-
raban con desconfianza el determinismo de cierto trato matematico aplicado
a los modelos econémicos, y defendian que la teoria deberia reconocer que el
proceso econémico es moldado por la trayectoria historica, el comportamien-
to de las instituciones y por las expectativas de los actores sociales ante un
futuro incierto [Whalen, 2020: 72-73].
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El término especifico que bautiza al enfoque poskeynesia-
no-institucionalista (en inglés Post-Keynesian Institutionalism o
PKI) surge entre la década de 1970 y 1980, cuando se reconoce
formalmente la rama de la reflexién econémica que emerge de la
confluencia teérico-metodoldgica entre varios economistas filiados
al institucionalismo y sus pares adeptos del poskeynesianismo.
Los pioneros en este acercamiento entre escuelas heterodoxas que
dieron origen al novedoso estudio destacaban que ambas tradi-
ciones tenian por denominador comun la siguiente confluencia de
ideas: 1) la incertidumbre como aspecto ineludible del trasfondo
de la vida economica; 2) las instituciones y las relaciones de poder
como elementos de influencia fundamental en el comportamiento
humano y en el desempeiio econdmico, subrayando la necesidad de
que los economistas presten mucha atencion a la distribucion del in-
greso; 3) el entendimiento de que el dinero y las finanzas son las
instituciones-clave en el funcionamiento del capitalismo contem-
poraneo; 4) la inapelable percepcion de que las economias cambian
continua y organicamente, sufriendo mutaciones irreversibles en
un tiempo histoérico que no da marcha atras; 5) que las economias
capitalistas avanzadas son inherentemente propensas a la inesta-
bilidad ciclica, y 6) el reconocimiento de que la accién ptblica es
esencial para tratar las concentraciones excesivas y los abusos del
poder privado, incluso cuando se identifica que el poder privado, a
menudo, tiene control sobre el poder ptblico [Whalen, 2020: 73].

Tal fusion selectiva de elementos conceptuales de tradiciones
teoricas distintas —pero muy afines— dan origen al nuevo enfoque
PKIy fueron especialmente tutiles en la reflexion heterodoxa critica
de la academia estadounidense dedicada a interpretar a los feno-
menos-clave de dos eventos economicos de envergadura en aquel
pais, que acabaron por tener implicaciones mundiales: el auge y
debacle de las empresas de tecnologia en los afios noventa (conocida
como la crisis de las dot com) y la crisis financiera internacional de
2007-2008 [Whalen, 2020: 72]. Sin duda, la inspiracion que emerge
de este enfoque seréa valiosa para evaluar la crisis sin precedentes
deflagrada por la pandemia que ha iniciado en 2020.
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b) Veblen y Minsky: aportaciones esenciales y anélisis
del endeudamiento

La eminente economista britanica, Joan Robinson, una vez cate-
gorizo6 a Veblen como “el economista mas original nacido y criado
en los Estados Unidos” [citado en Camic, 2020]. Thorstein Veblen
(1857-1929), uno de los cofundadores de la corriente institucio-
nalista —aunque en ese entonces no se conocia por este nom-
bre dicha escuela de pensamiento— y pensador de familia noruega
que se instal6 tras la migracion de sus padres en Estados Unidos,
fue piedra angular en la contraposicién al creciente poder de
influencia que el acercamiento metodologico de la teoria neocla-
sica —en sus albores— venia ejerciendo en las universidades esta-
dounidenses de la vuelta de siglo.

Vale mencionar que, a finales del siglo x1x, las escuelas de
pensamiento econémico, por orden histérico de nacimiento, eran
conocidas como old school, para referirse a la economia politica
clasica inglesa-escocesa; young school, también llamada escuela
inductiva, escuela ética o escuela histérica, muy tributaria de la
tradicion histérica alemana en la forma de enmarcar sus discu-
siones economicas, y la escuela austriaca, en su rama principal,
a la que se empezaba a reconocer como la escuela de la utilidad
marginal o marginalismo. Veblen estaba utilizando estas divisiones
para identificar diferentes teorias econémicas y preparar el esce-
nario para su critica, que se centr6 particularmente en el margina-
lismo de la escuela austriaca. De hecho, en 1900, Veblen acuii6 el
término neocldsica para etiquetar el enfoque de Alfred Marshall,
que combinaba los principios del marginalismo con la economia
clasica inglesa; y, una generacion mas tarde, algunos de los alumnos
de Veblen sentaron las bases para lo que formalmente se convirti6
en el movimiento institucionalista en la investigacion y ensenhanza
de la economia en la academia estadounidense [Camic, 2020].

Veblen fue un pensador muy proficuo; ademés de una serie de
publicaciones en revistas académicas especializadas, tres libros
se destacan en su singular produccion intelectual: The Theory of
the Leisure Class: An Economic Study of Institutions (1899); The
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Theory of Business Enterprise (1904) y Absentee Ownership and
Business Enterprise in Recent Times (1923).5

En ese sentido, es importante reconocer que Veblen escribi6
sus trabajos en un periodo de cambios importantes en la economia
estadounidense, que involucraron una transformacion radical tanto
en la forma de operar de los mercados financieros como en la orga-
nizacion de la estructura productiva. Entre los aspectos més rele-
vantes de las metamorfosis en el capitalismo de Estados Unidos que
le toc6 analizar, podemos destacar las siguientes: a) la invencion
del método de invencioén, que consiste en la base cientifica, siste-
matica, organizada e “institucionalizada” de la investigacion y del
desarrollo cientifico, ahora aplicados sistematicamente a la produc-
cion; b) la singular evolucion de las organizaciones productivas
posterior a la ingente ampliacion del tamafo de las empresas, esti-
mulada por las economias de escala y el comportamiento tipico de
la competencia oligopolistica de las grandes corporaciones que se
iban consolidando; c) la explotacién econémica intensiva y rapida
de los procesos de invenciones/innovacién, también asociada a la
competencia oligopolistica que premia a la “empresa lider” en la uti-
lizacion exitosa de una nueva tecnologia en su proceso productivo, y
d) la ampliacion sin precedentes, hasta ese entonces, de la produc-
cion orientada al mercado y de la generalizacion de la produccion y
consumo en masa [ Davanzati & Pacella, 2014: 1044].

Ante la observacién de esas tendencias en el capitalismo de
su época, Veblen trata de mirar la economia a partir del compor-

5 Ademaés de fragmentos de los libros mencionados, se recomienda la revision
de la antologia de los trabajos esenciales de Veblen, que puede ser encon-
trada con un excelente estudio introductorio de Charles Camic, Geoffrey M.
Hodgson & Thorstein Veblen [2013]. También vale mencionar que, de aqui
en adelante, seguimos el argumento desarrollado en el trabajo de Guglielmo
Forges Davanzati y Andrea Pacella [2014: 1046], que justamente busca ser
una guia para entender mejor como —en la interpretacion de Veblen, revelada
en The Theory of Business Enterprise (1904) y “Credit and Prices” (1905)— las
crisis econémicas surgen por el comportamiento de los bancos al favorecer
las grandes empresas en el otorgamiento de créditos.
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tamiento de los siguientes macroagentes: 1) los bancos, quienes
proporcionan a las empresas el “financiamiento inicial” sobre la
base de su garantia/colaterales y sus ganancias esperadas. Las
empresas demandan crédito con fines de produccion sobre la base
de la demanda agregada esperada; 2) las empresas no financie-
ras, dentro de las cuales €l considera que existen tres tipos de ellas:
las empresas que producen un bien-salario homogéneo, pero que
son muy heterogéneas entre si en cuanto a su tamaino, lo que nos
permite identificar a empresas grandes (tipo A) y pequenas (tipo B)
—vale decir que las del tipo A tienen mayores garantias y mas facil
acceso al crédito que las del tipo B—, y las empresas que producen
articulos de lujo (tipo C); 3) los trabajadores, quienes aspiran a
obtener un nivel salarial que asegure un nivel de vida digno, que, a su
vez, dependera de la posibilidad de acceder a la canasta de bie-
nes de consumo que consideren “justa”, y 4) la “clase ociosa” —esa
capa de la poblacion que se caracteriza por vivir de las rentas obte-
nidas a partir de la riqueza patrimonial acumulada— tiene como
objetivo principal de sus acciones maximizar su “consumo cons-
picuo”, es decir, el consumo de bienes de lujo que, para los miem-
bros de esa clase, fungen mas como “distintivos identitarios” que
los diferencian socialmente de la clase menos abastada [Davanzati
& Pacella, 2014: 1047].°

Veblen analiza las interacciones entre los macroagentes arriba
mencionados mediante el mapeo de las reglas sociales de interac-

©Veblen [(1899) 2010] afirma que el ocio es una forma de consumo conspicuo,
y que, en el marco del capitalismo, la llamada “clase alta” queda exenta del
trabajo comin, como la aristocracia quedaba exenta del trabajo manual en
el feudalismo. También John Kenneth Galbraith [(1958) 1992] habla de que el
capitalismo industrial estadounidense de la posguerra ha creado una capa
“opulenta” en la poblacion. Sin embargo, actualmente, la “clase ociosa” en
Estados Unidos no es aquella que ya no trabaja, una vez que ahora los ricos
estan siempre actuando como si estuvieran ocupados todo el tiempo, al final
de cuentas, el trabajo —muy bien remunerado e intelectual—- funge como una
nueva especie de “indice de prestigio” que, ahora, alimenta el status social y
la reputacion de la clase mas pudiente [Biss, 2020: 81].

50



ciéon que marcan las distintas instituciones, es decir, por la forma
socialmente acordada de las relaciones humanas en determinado
periodo histoérico. Es en ese sentido que él logra construir una
teoria del comportamiento econémico, donde los instintos, habitos
y costumbres tienen una funciéon fundamental y son elementos
para el analisis que estan en la diagonal opuesta de la vision de
la “eleccion racional del individuo maximizador”, que aparece en
los cimientos de la teoria neoclésica. Es por esa valorizacion de
variables més afines a la comprensién de la accién humana que
se presentan argumentos como el “consumo conspicuo”, los feno-
menos de demanda por imitacion y la relaciéon entre el consumo
por parte de la “clase ociosa” y el proceso de distribucion regre-
siva del ingreso como elementos centrales en el entendimiento del
funcionamiento del capitalismo [ Davanzati & Pacella, 2014: 1052].

Una vez presentadas muy brevemente estas caracteristicas esen-
ciales del pensamiento vebleniano, tenemos presente lo necesario
para enunciar de manera resumida como el autor concibe el origen
de las crisis econdmicas con la interaccion entre los distintos tipos de
empresas no financieras y los bancos, dando luz a 1a hipétesis de que
las crisis son ocasionadas por la asimétrica dinamica de “la estruc-
tura financiera de la demanda efectiva”. La explicacion del como
se vinculan el comportamiento de los macroagentes y el estallido
de la crisis puede esquematizarse como: 1) las empresas no finan-
cieras son heterogéneas entre si, pudiendo ser del tipo A, B o C; 2)
los bancos y/o actores del sistema crediticio no se comportan de la
misma forma entre ellos, tendiendo espontaneamente a “ayudar” a
las més grandes con condiciones més favorables de acceso al crédito,
y 3) el resultado de eso es que éstas son impulsadas a ser aiin mas
grandes, una vez que el crédito facilitado posibilita el aumento de
velocidad de su rotacion de capital, lo que les permite producir y
vender de forma maés eficiente que sus competidores, acaparando
grandes “rebanadas” del mercado [Davanzati & Pacella, 2014: 1046]7

7 Igualmente rescatando a Veblen —pero poniendo mayor énfasis en el rol de
la innovacion financiera para explicar la teoria de los mercados financieros
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Esta secuencia produce tres efectos que, articulados, son en
si la materializacion de la crisis: a) la reduccion de las ganancias de
las empresas mas pequeias (o su quiebra), generando una dismi-
nucion del empleo y la produccion; b) el aumento de la concentra-
cion industrial produce un aumento de los precios y la consecuente
caida de los salarios reales, y ¢) esto, a su vez, deprime a la demanda
total de bienes de consumo, lo que empeora las expectativas de los
empresarios y tiene un efecto adverso en las decisiones de produc-
cion e inversion de las empresas [ Davanzati & Pacella, 2014: 1058].

Finalmente, Davanzatiy Pacella [2014] sefialan que el trabajo de
Veblen es visionario por tempranamente describir “una dinamica
macroecondémica donde las variables financieras y ‘reales’ interac-
tian sistematicamente, generando desequilibrios continuos” [1058,
traduccion nuestra] y crisis econdmicas recurrentes.® Esa interac-

ylas crisis en el pensamiento de este—, J. Patrick Raines y Charles G. Leathers
[1992] proponen una interpretacion de su teoria que incorpora, simultanea-
mente, la tendencia a cierta “estabilidad de colusiéon” —oriunda de las fuerzas
que motivan a las grandes instituciones financieras a administrar conserva-
doramente sus recursos y operar de manera coordinada entre si e, incluso,
con la autoridad monetaria— y momentos de “inestabilidad financiera”.

8Y los propios autores sobre el estudio de como se engendran las crisis en el
planteamiento de Veblen que hemos seguido, a su vez, también han tenido
cierto poder premonitorio al concluir que:

[L]as politicas monetarias expansivas, enmarcadas en un contexto de alto
indice de concentracién industrial, pueden resultar contraproducentes
para estimular el crecimiento econdémico, ya que, en linea con Veblen, las
grandes corporaciones tienden a reaccionar a estas politicas aumentando
sus actividades especulativas, es decir, obteniendo ganancias sin la in-
termediacion de la produccion. En consecuencia, el aumento de la oferta
crediticia puede reducir la produccion, generando —o amplificando— crisis
econdmicas [Davanzati & Pacella, 2014: 1058].

Nada més apropiado para entender el contexto pandémico actual donde se
combinan: a) politica monetaria no tradicional, con tasas de interés bajisi-
mas; b) aumento del endeudamiento de empresas y hogares, y c) sefiales de
lenta recuperacion econémica tras el choque negativo mayusculo ocasionado
por el Gran Confinamiento.
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cién entre variables de indole real y “financiera” como punto cen-
tral en la explicacion de las crisis que el capitalismo recurrente-
mente engendra, por las contradicciones inherentes a su forma de
operar, es también el nicleo de la argumentacion de la “hipotesis
de la inestabilidad financiera” en Minsky [1992].

De hecho, fue Hyman Minsky quien empez6 a trabajar en el
tema de como los distintos patrones de financiamiento de las acti-
vidades productivas pueden llevar a una croénica fragilidad y repe-
tidos episodios de crisis. Justamente, fue Minsky quien introdujo
la “hipotesis de la inestabilidad financiera” [1992: 7] a partir de la
identificacion de tres patrones de financiamiento de las empresas
no financieras: 1) cubierto, en el cual los recursos tomados a titulo
de préstamo son resarcidos integralmente a partir de las ganancias
obtenidas de la actividad afin a la empresa; 2) especulativo, donde
solo parte del dinero regresado a los acreedores referente al pago
de los intereses sobre el principal se hace a partir de algin ingreso
no operacional, y 3) Ponzi, esquema en el cual tanto el pago de
intereses como el principal de la deuda son cancelados, teniendo
como fuente nuevos préstamos adquiridos, especificamente, para
que se pueda mantener a flote el calendario de repagos de la deuda
contraida en el momento anterior.

Ahora bien, en esta lectura, se observa que existe una tendencia
a que, debido a cierta ambicion por resultados rapidos combinada
con la extrema disponibilidad crediticia, parte sustancial de las
empresas no financieras se financien cada vez mas bajo el modelo
Ponzi. El resultado de esta transicion, en el &mbito microecono6-
mico y sectorial, de un patron de financiamiento mas seguro a uno
menos seguro constituye la base de la generalizacion de la fragi-
lidad financiera en la economia; la propension a que haya impagos

9 En las palabras del autor: “La hipdtesis de la inestabilidad financiera, por
tanto, es una teoria del impacto de la deuda en el comportamiento del sis-
tema y también incorpora la forma en que se valida la deuda. En contraste
con la teoria cuantitativa del dinero ortodoxa, la hipotesis de la inestabilidad
financiera toma en serio que la banca también es una actividad con animo de
lucro” [Minsky, 1992: 6] (traduccion y cursivas nuestras).
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es mas acentuada y es mas probable que se experimenten —dado
el efecto “castillo de naipes” que se manifiesta a partir de que una
empresa deja de cumplir con el calendario de repagos de su deuda—
frecuentes episodios de crisis financiera con inmediato impacto
depresivo en la economia “real”, como un todo.

II1. Deuda, riesgos financieros de la economia
global estancada y covid-19

Los efectos econdmico-sociales negativos a nivel mundial, como
consecuencia del prolongado confinamiento por la pandemia
de covid-19, agravaron la tendencia al estancamiento de la economia
global que ya se observaba en afios anteriores al fatidico 2020. De
forma semejante, y cronol6gicamente aiin mas atras, con el régimen
de acumulacién financiarizado y la intensa desregulacién finan-
ciera, el crecimiento de los niveles de endeudamiento de los actores
econOmicos ya era una realidad cuando nos alcanzoé la pandemia.
Asi, en el presente apartado, reflexionamos, con el apoyo de algunas
estadisticas, sobre las posibles consecuencias del renovado “brote”
de aumento de la deuda que ha venido acompanando la emergencia
sanitaria, la dimension que esa asume para empresas no finan-
cieras y hogares, y como ese fendmeno se traduce en el aumento de
la fragilidad financiera de la economia como un todo, dado el esce-
nario de lenta recuperacion econdémica que nos aguarda.

El gréafico 1 da muestra del impacto de la crisis de la covid-19 en
la economia y de la lenta recuperacion que timidamente se asoma
a través del comportamiento del indice mensual de la actividad
economica, donde se monitorea de manera expedita el desem-
pefio general de la economia norteamericana de mayo de 2019 a
diciembre de 2020. Para esta grafica, se toma como base del indice
al mes de enero de 2020 (100), debido a que en esta fecha comen-
zaron a ser reportados a nivel internacional los primeros casos de
la enfermedad asociada al nuevo coronavirus. Los datos incluidos
muestran que la pandemia causoé estragos en la economia estadou-
nidense, siendo que la desaceleracion mas aguda de la actividad
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econOmica fue experimentada en el primer trimestre de 2020. Pese
a la recuperacion de este indicador, a partir de ese entonces, aiin no
llega a los niveles precrisis, y, de acuerdo con la informacién dispo-
nible, la economia de aquel pais sigue estancada.

En el grafico 2, se observa la trayectoria del endeudamiento de
las empresas no financieras en Estados Unidos de 2000 al primer
mes de 2020, medido como porcentaje de su producto interno bruto
(PIB). Salta a la vista que ese indicador revela el aumento constante
de la deuda del sector productivo privado luego de la crisis de 2007-
2008. Ademas, hubo un rapido crecimiento del endeudamiento a
finales de 2019, cuando este indicador llegd a 90 %, que se frena
rapidamente en marzo del 2020, pero que, aun asi, sigue en un nivel
superior al de la ratio deuda privada/PIB observada anteriormente.

El comportamiento de la deuda de los hogares como porcentual
del PIB se muestra en el grafico 3y, de manera semejante al obser-
vado con las empresas no financieras en el grafico anterior, se asiste
un aumento considerable del endeudamiento antes de la crisis de
2007-2008 y a un ascenso dramatico en los primeros meses de la
pandemia, siendo que el endeudamiento en los hogares en marzo
de 2020 llega a ser equivalente a 83 % del PIB del pais.

El grafico 4 ilustra el constante crecimiento de los titulos de
deuda y préstamos —en miles de millones de ddlares, conside-
rados anualmente y ajustados estacionalmente— para la economia
global, exceptuandose a Estados Unidos para el periodo 2000-
2019. Tristemente, atin no contamos con los datos que capturen el
efecto de la pandemia sobre este indicador; sin embargo, quisiéra-
mos destacar que el impresionante aumento en términos reales de
la deuda privada global solo se ha visto relativamente mermado
en dos ocasiones: en plena crisis de 2007-2008 y entre 2014-2016.
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Grafico 1
Estados Unidos: indice mensual de actividad econémica, enero 2020=100 (2019-2020)
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Grafico 5
Economia global: bonos en circulaciéon de empresas no financieras,
porcentaje del total (marzo de 2020)

a) por localizacion de la empresa b) por rating
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Fuente: elaboracion propia con datos de Bloomberg, The Economist [2020, marzo].
Nota 1: el total de bonos en circulacién es de 20.9 billones de ddlares estadounidenses.
Nota 2: el sector “sensible por el virus” se compone de viajes, hoteles, restaurantes,
tiendas departamentales, casinos y aerolineas.

60



El conjunto del gréfico 5 ilustra diferentes aspectos de la realidad
de los bonos en circulacion de empresas no financieras privadas,
esto es, titulos que han sido emitidos por una empresa, pero que
aun no han sido cobrados a sus emisores a marzo de 2020 —el total
de esos valores suma alrededor de 21 billones de délares estadou-
nidenses—. El gréafico 5 a evidencia la distribucién de la composi-
cion porcentual de estos bonos de acuerdo con la localizacion de
las empresas emisoras, mostrando una prevalencia de empresas
en las regiones o paises con mayor relevancia econémica; en este
caso, 34 % de los titulos emitidos por empresas que se encuentran
en circulacion son de compaiias cuya sede se encuentra en Estados
Unidos, 26 % en Europay 14 % en China. Por otro lado, el grafico
5b muestra la composicion porcentual de esos mismos titulos, pero
ahora organizados en términos de calidad (rating) que las agencias
calificadoras les han otorgado y de ahi se destaca que: a) la mayoria
de los bonos emitidos por las empresas no financieras y que estan
en circulacion, 29 % del total, tienen calificacion superior a BBBy
24 % son BBB, siendo esos los méas seguros de ser repagos, segiin
los criterios de las calificadoras; b) para 32 % del total, la calidad
del papel no esta disponible, y ¢) 15 % de los bonos sabemos que
son “basura” (junk), es decir, que tienen altisima probabilidad de
incurrir en impago y muy posiblemente representaran pérdidas
para quienes los detengan. Finalmente, el grafico 5 ¢ nos indica la
composicion de ese tipo de bonos de acuerdo con el sector produc-
tivo en el cual opera la empresa que lo haya emitido, lo que nos hace
poner especial atencién en aquellos “sectores sensibles al virus”
—conformados por la industria de viajes, hoteles y restaurantes—y
las empresas vinculadas a la actividad petrolera, quienes han sido
particularmente afectados durante la pandemia y donde se espera
que los cierres definitivos de unidades sean mas extensivos.

II1. Reflexiones finales

La comprension mas completa, precisa y definitiva de los multi-
ples efectos econdémico-sociales que la pandemia de la covid-19
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esta ocasionando en el mundo solo podra ser mesurada en los
proximos anos, quizas décadas. En este trabajo, nos hemos ocupado
de analizar con un poco mas de parsimonia una de las tenden-
cias economicas que ya se ha podido observar y cuyos potenciales
desdoblamientos son preocupantes: el masivo endeudamiento de
las empresas no financieras y de los hogares. Al buscar dar cauce al
significado mas profundo de esta observacion, nos hemos detenido
en revisar como, en las tradiciones institucionalista y poskeyne-
siana, el creciente apalancamiento y masivo sobreendeudamiento
estan en las raices de la explicacion de la inestabilidad financiera
del capitalismo.

Si bien la politica fiscal y la monetaria en un gran nimero
de paises han sido redireccionadas para hacer frente a lo excep-
cional de la situacion con la cual nos enfrentamos —dada la inédita
magnitud de crisis econdmica recurrente de la pandemia—, también
es cierto que parte de los recursos extras inyectados a la economia
han sido canalizados para aumentar la disponibilidad de recursos
que se dirigen hacia los circuitos financieros. Infortunadamente,
pareciera ser que la disponibilidad de crédito como combustible
de un nuevo despegue de la economia ha perdido lugar ante su uso
para el apalancamiento de empresas no financieras que tendran
muchas dificultades, en ese escenario, para cumplir con su poste-
rior calendario de pagos. En definitiva, en un contexto de abismal
incertidumbre con miras al futuro, de continuidad de la recesion
econdmica y de la expectativa de una accidentada recuperacion, el
aumento de los niveles de deuda —con simultdneo empeoramiento
en la “calidad” de la misma— conspiran con los aires de una nueva
turbulencia financiera en el horizonte y traen noticias de mayores
complicaciones economicas para el dia de manana.
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CAPITULO 3. LA PANDEMIA DE 2020 DESDE
LA PERSPECTIVA DE KLEIN Y POLANYI

WESLEY C. MARSHALL

La pandemia de la covid-19 ha sido analizada desde muchos
angulos y perspectivas, como corresponde a un evento historico
de tal magnitud. La postura que este capitulo adopta para acercar
la problemaética de la pandemia puede, a primera vista, parecer
extrafia, y se justifica/explica con la premisa de que lo historica-
mente importante no es el virus en si, sino la reacciéon por parte de
los gobiernos alrededor del mundo. Analizando la pandemia des-
de un punto de vista social y politico, el estructuralismo critico lati-
noamericano ofrece una perspectiva particularmente util, ya que
parte de una idea que rechaza la economia convencional —nacida en
y hecha para los paises del centro—en paises de la periferia, como
los de América Latina. Ademas, es quizas la escuela economica que
mas peso otorga a las fuerzas externas de una economia.

En su libro De la gran transformacion a la gran financiari-
zacion, Kari Polanyi Levitt [2013] tiende un fuerte puente entre
el pensamiento de su padre Karl Polanyi y el estructuralismo lati-
noamericano. Como se argumenta aqui, es esta combinacion entre
Polanyi y el estructuralismo la que ofrece el marco teorico mas ttil
para entender la economia y sociedad latinoamericana. Agregando
a Naomi Klein, se puede entender mejor la naturaleza de las fuerzas
historicas contra las cuales las poblaciones nacionales tienen que
defenderse.

Este capitulo se divide en la siguiente forma. Primero, se consi-
dera brevemente el debate subyacente del analisis econémico sobre
el determinismo econémico. Posteriormente, se examina la covid-19
en el contexto neoliberal actual, para luego trazar la historia y la
metodologia del capitalismo del desastre y aplicarla al manejo de
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las politicas publicas neoliberales de la pandemia, con un enfoque
especial en los espacios sociales y geograficos.

L. El determinismo social

En su obra y pensamiento, Celso Furtado colocaba la cultura en el
primer nivel de cualquier consideraciéon de desarrollo nacional. El
paralelo con Polanyi es casualidad, pero no casual. Tanto Karl como
Kari Polanyi Levitt enfatizan que el sentido comun, producto de la
cultura y conocimiento local, tiene que ser la fuente de la voluntad
general. Para Furtado, el desarrollo nacional siempre depende de
un proyecto nacional; nunca es espontaneo. Para el pensamiento
polanyiano, la voluntad general es la inica fuerza capaz de contra-
rrestar la destruccion del mercado capitalista.

Colocar las fuerzas sociales por encima de las del mercado es
una importante ruptura tanto con el pensamiento econémico del
pasado como con la gran mayoria del pensamiento econémico
de hoy. Considerar que no hay determinismos econémicos, sino
solamente sociales, implica que ningtin gobierno podria decir: “no
tenemos el dinero”, pero si tendrian que decir: “no queremos usar
el dinero”. Las enormes implicaciones de quitar el argumento mas
convincente de los gobiernos —la escasez del dinero— se vislumbra
en los momentos de la pandemia.

A finales de 2020, se desat6 un debate feroz sobre la posibilidad
de entregar a los hogares estadounidenses un cheque de dos mil
dolares en respuesta al confinamiento [Tiabbi, 2020]. Al mismo
tiempo que Lawrence Summers advirtié que tales cheques podian
ser inflacionarios, se estimaba que los bancos centrales del mundo
estaban comprando 1.3 mil millones de ddlares de activos por hora
[Durden, 2020a].
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II. El coronavirus

Desde la aparicion de la covid-19, se ha establecido una narrativa
oficial alrededor del mundo y, a partir de ella, también han surgido
varias contranarrativas y criticas sobre la veracidad de muchos
de los puntos importantes de la narrativa oficial. De acuerdo con
ella, existen tres posibilidades basicas sobre el origen de la crisis:
la primera es la narrativa comun, en la que el coronavirus fue de
origen natural y su transmision a humanos fue algo inesperado por
la humanidad. Las otras dos posibilidades parten de que el origen
del virus surgi6 en un laboratorio y el desenlace fue que: a) el virus
se escap0d de forma accidental; o b) sali6 del laboratorio intencio-
nalmente.

Aunque la primera hipotesis es la mas comun, es la menos
probable. Por otro lado, las otras dos hipdtesis han sido cubiertas
abiertamente por la prensa cientifica a pesar de ser considera
das por la prensa internacional como “desinformaciéon” o noticias
falsas.

En 2017, Nature public6 un articulo titulado “Dentro del labora-
torio chino preparado para estudiar los patogenos mas peligrosos
del mundo™ el laboratorio biol6gico de méxima seguridad es parte
del plan para construir una red de instalaciones BSL-4 en Chinay
ha generado mucho entusiasmo, ademés de algunas preocupaciones
[Cyranoski, 2017]. Hasta el Washington Post public6 un cable diplo-
matico, en 2018, que describe cémo:

incluso, en 2015, otros cientificos cuestionaron si el equipo de Shi
estaba asumiendo riesgos innecesarios [en desarrollar un nuevo
virus que podia servir como el antidoto del SARS, usando experi-
mentos de] ganancia de funcién [que] hacen que un virus sea mas
letal o contagioso [Rogin, 2020].

Que el SARS-CoV-2, el patdgeno que causa la covid-19, fuera de
origen natural y no humano seria producto de una enorme coin-
cidencia: en el laboratorio donde se estaba abiertamente creando
coronavirus, y sobre el cual la prensa cientifica, académicos y
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oficiales del Departamento de Estado de los Estados Unidos habian
expresado preocupacion, no pas6 nada, pero en un mercado, en la
misma ciudad, un virus que se habia desarrollado de forma natural
e independiente, pero de forma idéntica al virus creado en el labo-
ratorio, se propagd por primera vez en un huésped humano.

El desinterés, en general, de las autoridades y la prensa sobre el
origen del virus puede atribuirse a un enfoque en lo practico: ya esta
suelto. Pero aun con esta vision acritica comtn en los medios, debe
tomarse en consideracién que, si uno de los objetivos es prevenir
que un acontecimiento asi suceda nuevamente, entonces hay una
preocupacion legitima en investigar su origen.

Pero, para los fines de un anélisis social como pretende este capi-
tulo, la importancia de distorsionar el conocimiento publico sobre el
virus es un punto central, ya que obliga a cuestionar los motivos no
solamente de tal desinformacion, sino también de la imposicion de
un confinamiento en Europa y América (con algunas excepciones
notables). Sin embargo, como suele suceder en la historia, el punto
exacto de la eclosiéon de una nueva realidad social —en este caso
el primer infectado de la covid-19— se mantendra como misterio
histoérico. En este caso, el deber de la historia es construir hipotesis
que, a partir de los hechos conocidos, nos permitan avanzar hacia
la escena del crimen.

Otra vez, se llega a la conclusion practica de que no importa
tanto el origen del virus. La diversidad de reacciones oficiales y de
consecuencias sociales pone en claro relieve que la importancia
de la pandemia es la reaccion, no el virus. El hecho de que en el
epicentro de la propagacion del virus solamente hubiera un confi-
namiento de tres semanas subraya el punto. El largo confinamiento
es una politica publica neoliberal, y su geografia ofrece relativa-
mente una fiel medida de la distribucion del neoliberalismo en el
mundo.

Varios de los més prominentes pensadores neoliberales también
han expresado su apoyo a esta medida, y ninguno ha tomado una
posicion contraria. En septiembre de 2020, Paul Krugman, el més
prominente neoliberal —que también encarna el “camaleonismo neo-
liberal”, al raramente aceptar que es un neoliberal— declaré que

68



“todo economista serio piensa que debemos profundizar el confi-
namiento” [Krugman, 2020].

Otra muestra de la naturaleza neoliberal del confinamiento es
el trato mediatico de los que no acatan las medidas exigidas por
este. Individualmente, se demonizan los que yerran del nuevo ideal
humano de ser antisocial y actian de forma humana. A escala inter-
nacional, se vuelven parias los paises que no siguen las exigen-
cias de los confinamientos, como Suecia y Bielorrusia, y se acusa
de incompetencia a los gobiernos que ya estaban en contra, sefia-
lados, por el neoliberalismo, de ser “populistas”, como los de Brasil
y México, en América Latina, y Gran Bretana y Estados Unidos, en
el centro del orden mundial. Asi, en el ambito nacional, el confi-
namiento se vuelve un asunto partidista, infundido con todos los
elementos morales y filosoficos de esta arena.

Fuera de los dominios seguros del neoliberalismo, Vietnam
ha tenido una virtual ausencia de coronavirus. China lo superé
en una cuestion de semanas. Sin embargo, en ningun lugar es la
ausencia de la pandemia més notoria y la cobertura mediatica mas
escasa que en Africa. Aunque ha habido casos y muertos repor-
tados, en comparacion con el resto del mundo, los niimeros son
infimos. The New York Times plantea, en una de las pocas notas
periodisticas en tratar el tema, que el bajo nimero de enfermos
puede deberse a la mala contabilidad, pero también incluye hipo-
tesis menos probables, como el clima o la juventud de la pobla-
cion, las cuales, uno supondria, se pueden aplicar a todos los
tropicos [Fink, 2020]. A pesar de esto, aun en notas de la prensa
cientifica como Science, parece que no hay una buena explicaciéon
para la relativa ausencia de la covid-19 en ese continente [Vrieze,
2020].

Ambas notas mencionan lo obvio: en gran parte de Africa los
hospitales no existen o estdn en tan malas condiciones que la gente
prefiere morirse en casa. Este cambio de contexto revela el deter-
minismo social de una crisis sanitaria. En muchas partes de este
continente, existe una crisis de sanidad, pero no es una crisis del sis-
tema de sanidad, debido a que el sistema no existe. En el otro ex-
tremo, en los paises con los sistemas de sanidad mas socialmente
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eficientes, como en China o Taiwan, no han sufrido graves crisis de
salubridad ni de sus sistemas de salud.

A partir de una visioén global, la covid-19 no puede ser descrita
precisamente como una crisis de sanidad. Y percibida como un mal
social, tampoco puede considerarse exactamente como un problema
que afecta a los mas desprotegidos. Desde la perspectiva geografica
global, no puede considerarse una cuestion de centro-periferia. La
unica geografia que coincide con la de la covid-19 es la del neoli-
beralismo.

II1. El capitalismo del desastre

En The Shock Doctrine: The Rise of Disaster Capitalism, Klein
presenta para el ptblico en general dos términos relacionados: el
shock y el desastre. La prensa financiera ya llevaba décadas mencio-
nando la necesidad de aplicar “terapia de shock” para reducir el
gasto fiscal, pero el estudio de Klein revela que no es solamente
una metafora, como la prensa financiera lo presentaba. Klein docu-
menta como un fundador del neoliberalismo, Milton Friedman,
se impactd por los resultados de experimentos de la CIA sobre la
terapia de choques eléctricos a pacientes en hospitales mentales, y
postulo6 que las sociedades, al igual que los humanos, regresarian
al estado de un infante y aceptarian las instrucciones de las auto-
ridades mas cercanas una vez expuestos a choques suficientes. El
resultado ideal seria la tabula rasa, la mente humana en blanco en
espera de ser (re)programada. Coincide con lo dicho por Orwell:
“el poder esta en romper la mente humana en pedazos y reorgani-
zarla en nuevas formas al gusto de uno” [Orwell, 2008: 279, traduc-
cién nuestra],' y con el nombre del programa adoptado por la alta
finanza para enfrentar la pandemia: el Gran Reseteo (The Great
Reset).

! “Power is in tearing human minds to pieces and putting them together again
in new shapes of your own choosing”.
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En mayo de 2020, Naomi Klein escribid un ensayo intitulado
The Screen New Deal, donde argumenta que el confinamiento es
una continuacion del capitalismo del desastre. Klein plantea que
el confinamiento es el pretexto para conducir el mayor experi-
mento de control social de la historia, con las empresas tecnolo-
gicas liderando el camino. El gran reseteo de las mentalidades esta
acompanado por una campariia de confusion y desorientacion en el
centro del sistema de ideas. Mientras que, en octubre de 2020, Time
Magazine publicé su nimero especial “The Great Reset”, la prensa
estadounidense sigue tratando el Gran Reseteo como una teoria de
la conspiracion. El 16 de noviembre de 2020 el Gran Reseteo recibio
mucha atencién en Twitter debido a que habia una conferencia del
Foro Econdémico Mundial, donde el primer ministro canadiense
hablaba abiertamente sobre el tema, ocasionando que The New
York Times aclarara que el Gran Reseteo fue una teoria de la cons-
piracion [Durden, 2020b; Alba, 2020].

IV. Consideraciones del espacio

El pensamiento polanyiano es un gran complemento al trabajo de
Klein, al apoyar tres conceptos claves: 1) la identificacion de los
actores detras del liberalismo del “largo siglo x1x” (1789-1914)*y el
neoliberalismo del presente; 2) la funcion del Estado, y 3) la defi-
nicién de los espacios del mercado y los espacios sociales. Dentro
de este enfoque, se puede apreciar la progresion de la globalizacion
financiera como la expansion del espacio del mercado privado a
expensas del espacio del Estado, y se puede considerar la década de
1970 como el comienzo de la restauracion de la alta finanza después
de que se rompiera “el hilo dorado” del patrén oro en la Primera
Guerra Mundial.

2 Este término fue popularizado por Eric Hobsbawm. No es usado por Polanyi
pero es apropiado.
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El primer acto —y tal vez el mas importante— de esta restau-
racion fue el desmantelamiento del orden monetario de Bretton
Woods en 1971, sehalando la transicion de un orden capita-
lista gobernado por los Estados nacionales como los principales
actores —y con el gobierno estadounidense como el mas fuerte— a
un orden gobernado por los bancos globales, pero respaldados por
sus Estados nacionales. En términos de espacio, con este acto, los
mercados privados reclamaron los mercados que estuvieron a su
cargo durante el largo siglo x1x: el mercado internacional de bonos
publicos y el de divisas, ambos bajo el cargo del Estado nacional del
sistema de Bretton Woods, y ahora los dos mercados privados mas
grandes del mundo —en acumulacién y flujo, respectivamente—.
Si bien el periodo de vigencia de Bretton Woods (1944-1971) no
produjo ninguna crisis financiera nacional en ningun pais, a par-
tir de la década de 19770 habia rondas de crisis financieras a lo largo
del mundo que, sistematicamente, quitaban espacios econémi-
cos del Estado, en forma de bancos, sistemas de pension, programas
para el campo, empresas estatales, entre otros. El compromiso
poscrisis de la austeridad en el gasto total subraya el esfuerzo.

A inicios de la década de 1970, también se atestiguo la primera
victoria militar del neoliberalismo con los golpes de Estado en
América Latina. Desde entonces, el continente ha visto varias
rondas de olas neoliberales repletas de golpes de Estado de todo
tipo y diversas crisis financieras. Sin duda, la era neoliberal cre6
crisis financieras importantes en los Estados Unidos, como la de
sus bancos de “ahorro y préstamo”, y también escenas de guerra
urbana en el combate a las drogas, pero, en general, la geografia
de la crisis se mantuvo en la periferia hasta la crisis bancaria esta-
dounidense de 2007-2009 y su continuacion en la crisis europea.

De esta manera, la progresion de crisis economicas y politicas
ha ido de la periferia al centro en la maduracioén del proyecto neoli-
beral. El capitalismo del desastre ha permitido arrebatar los espa-
cios estatales para el mercado en su expansion, y ha ayudado a
mantener el orden social global en su fase madura. La pandemia es
el primer ejemplo de crisis del desastre neoliberal global y simul-
taneo.
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V. La necesidad de mentir

La necesidad de presentar el virus como una maldicién inespe-
rada de la naturaleza y ofuscar la obvia evidencia de su creacion en
un laboratorio es util para llevar a cabo un confinamiento, por la
sencilla razén de que es mucho mas facil de obedecer a un gobierno
que busca proteger a su ciudadania de la naturaleza que poner a
toda su poblacién en riesgo por sus acciones. Asi, la mentira es
necesaria para apoyar el elemento mas importante de la pandemia
—la politica ptiblica del confinamiento— independientemente del
origen del virus.

Sin embargo, también puede haber otras razones que hacen ftil,
si no necesaria, la mentira. Como se ha mencionado, las posibili-
dades de que el virus sea de origen natural son infimas. De este
modo, es mucho mas probable que el mundo no esté enfrentando las
consecuencias de acciones sociales a raiz de un problema natural;
no obstante, el proceso de la pandemia es social, desde el origen del
virus hasta las medidas de encierro. Pudo ser un accidente, pero
también existe la posibilidad de que, en algin momento de su desa-
rrollo —desde el principio— el virus haya sido creado para usarlo
contra las personas. Tal posibilidad encuentra respaldo histérico
en dos sentidos: el primero remite a la creaciéon de la Organizacién
Mundial de Salud. Si bien se ha festejado a la organizacion por la
erradicacion de la viruela, no la elimin6 por completo, y se optd
por mantener muestras vivas del virus en un laboratorio soviético
BSL-4y en un laboratorio estadounidense BSL-4. Tenerlo almace-
nado como arma es la Gnica razon creible. El segundo sentido es
del capitalismo del desastre: crear el problema para luego curarlo.
Ya en un sinntimero de crisis, la misma alta finanza provoca su
aparicion para luego resolverla a su modo y, para el interés publico,
la cura es siempre peor que la enfermedad. Si bien eso se ha visto
muchas veces en el &mbito econdémico, nunca se habia advertido su
utilizacion en el campo de la salud.

Independientemente del origen de la pandemia, el neolibera-
lismo tiene todos los incentivos para mentir y ninguno para decir
la verdad. Los motivos para llevar a cabo el Gran Reseteo son
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todavia inciertos. En aguas histéricas completamente desconocidas,
quiza la mejor comparacion seria el mencionado rompimiento del
Bretton Woods. Fue internacional, simultaneo y realizado por las
instituciones mas importantes encargadas de mantener el orden
monetario; fue un cambio en el orden, realizado desde la cima de
este mismo, y aunque se sienten sus efectos en todos los pueblos
del mundo, no fue una medida tomada en respuesta a ninguna
presion popular. El origen del rompimiento del Bretton Woods fue
un misterio historico por décadas. La explicacion comun fue que un
presidente con dudosas facultades mentales tom6 una mala deci-
sion —un error histérico—, pero, después de décadas de este hecho
y observando en retrospectiva, se hizo cada vez mas claro como
el nuevo sistema abria todo tipo de mercados para la alta finanza
internacional. La confirmacion de que no fue ningun error historico
se debe a que Paul Volcker admiti6 que, a peticiéon de Wall Street,
negociaba el cambio en el sistema [Feldstein, 2013: 2].

VI. El orden internacional y el gran reseteo

Si se puede considerar la globalizacién financiera como la ex-
pansion del capital financiero y de los intereses de los rentistas
financieros, como lo argumenta Polanyi Levitt [2013: 177], parece
que la expansion lleg6 a su maxima expresion en una voragine de
fraude que concluy6 en la crisis de 2007-2009: la destruccion del
sistema financiero por sus propios arquitectos. Durante la década
posterior, la politica monetaria de las mayores economias ha
seguido la histéricamente novedosa tendencia dual del aumento
vertiginoso de los activos con rendimientos negativos y el mante-
nimiento de tasas de interés negativas.

Los arquitectos del sistema también arruinaron su propio
sistema en otro aspecto. Por afios, China ha mimetizado muchos
elementos del neoliberalismo global, pero no ha permitido la
influencia politica de los organismos internacionales de gobierno
neoliberal. Sin embargo, con el lanzamiento de la nueva ruta de seda
y su ascension tecnoldgica, China ya se posiciona no como un socio
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minoritario en la globalizacién financiera liderada por los Estados
Unidos, sino como rival estratégico. Desde esta perspectiva, cual-
quier consideracion sobre China y la covid-19 debe ser tomada en el
contexto de la guerra. En anos recientes, se ha visto entre Estados
Unidos y China la guerra comercial, tecnolégica y, posiblemente,
biolégica, la cual tendria que considerar también el virus porcino
que diezmo el rebafio nacional de cerdos [Stevenson & Zhong, 2019].

Al comienzo de la pandemia, la frase “el Chernébil de China” fue
ampliamente compartida entre la prensa escrita. Si el virus fuera
parte de la guerra contra China, los resultados estarian alineados
con las otras actas de agresion contra el pais asiatico —inutiles o
hasta contraproducentes—. El mayor efecto social de la pandemia
y el confinamiento ha sido el mundo neoliberal, y en particular
Estados Unidos, que con 4 % de la poblacion mundial concentra
20 % de los casos de covid-19 [Mervosh et al., 2021]. Siguiendo con
la idea de que la geografia del confinamiento revela la geografia del
dominio del neoliberalismo, la concentracion de casos en Estados
Unidos revelaria el intento de intensificar el neoliberalismo en su
mero seno de poder. Sin embargo, en estos momentos en que el
sistema parece estar topando con limites internos y externos difi-
ciles de superar, el incremento del liberalismo implica asegurar
que las sociedades se debilitan a la par de los mercados que ulti-
mamente dependen de ellos, pues ninguna sociedad sana y fuerte
puede permitir que la gobierne un cartel de banqueros criminales
que no pueden mantener la integridad funcional de un sistema
creado por ellos y para ellos.

La pandemia ha abierto nuevos espacios sociales que previa-
mente no tenian injerencia estatal o corporativa. Principalmente,
estos son los espacios sociales de la comunicacion interpersonal y
las transacciones monetarias en efectivo que no involucran a las
empresas o a los Estados. Como argumenta Klein [2020], el inter-
mediario tecnologico en nuestras vidas sociales —incluyendo las
redes sociales— gana importancia en la pandemia y espacio en el
trabajo, asi como en la educacion remota. Conversaciones, debates y
educacion ahora ocurren en un espacio supervisado por la empresa
y/o el Estado, donde antes no existia.
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El nuevo intermediario tecnologico en el espacio del dinero es
mejor entendido en el contexto de la “zombificacién” de la banca.
En el colapso del mercado de 2008-2009, los bancos insolventes
fueron rescatados. Como no se permitieron morir, pero ya no tenian
los incentivos y la capacidad de impulsar la inversion productiva, se
convirtieron en “zombis”, como les habia pasado a los bancos japo-
neses a principios de la década de 1990. En la ultima década, los
bancos “zombis”, hambrientos por ganancias para sus accionistas,
pero sin la capacidad de generarlas solos, recurren cada vez mas al
Estadoy a otros mecanismos para extraer dinero del Estado y de la
sociedad. Uno de ellos es la digitalizacion del dinero, asociada con
la “guerra contra el efectivo”, la cual promete “hacer efectivas las
tasas negativas” [Kireyev, 2017] en la forma de un impuesto privado
sobre toda tenencia de dinero.

Como se ha argumentado, el Gran Reseteo es, sobre todo, mental
y ha implicado, principalmente, un nuevo ideal para el ser humano.
La tradicion de siglos del pensamiento econémico convencional
es invitar al ser humano a verse no como un animal social, sino
como individuos que pueden sobrevivir y prosperar con una sepa-
racion absoluta entre la naturaleza y los demés humanos, y como un
mero insumo en el proceso productivo capitalista, que se mueve por
los motivos de dinero del mercado. Con la pandemia, el nuevo ideal
humano llega no como una invitacion, sino como una amenaza.
Como enfatiza Klein [2020], en la pandemia todo ser humano se
convierte en un riesgo mortal para el otro. Hoy el nuevo ideal del
ser humano, en muchos casos llevado a la practica por obligacion,
es ser socialmente distanciado y vivir en contra de su naturaleza
como animal social.

VII. Reflexiones finales

Como suele pasar en la crisis financiera, la ignorancia generali-
zada sobre la materia permite que toda solucién parezca que tiene
sentido. Igual en la pandemia, hay mucha supuesta ciencia, pero las
contradicciones y confusiones abundan en todos los puntos impor-
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tantes, desde la contagiosidad y las medidas para prevenir y tratar
la enfermedad hasta la forma en que una sociedad debe enfren-
tarla. Esta confusion es necesaria para que las autoridades puablicas
impongan los confinamientos que provocan méas muerte y sufri-
miento que el virus en si, si es que se aplica una amplia perspectiva
de salud publica. Pero si se considera la posibilidad del uso del pat6-
geno como una herramienta en la bioguerra, el enfoque dominante
actual de lo cientifico equivaldria a buscar la causa de muerte de
una persona impactada de proyectil en las propiedades fisicas de la
bala y no en la persona que jalo el gatillo.

Sin duda, el espacio social ha sido disputado durante décadas.
La restauracion de las altas finanzas siempre estuvo asociada a
un programa de conversiéon de pensamiento, de cambiar los viejos
dioses de la solidaridad y el altruismo por los del materialismo y la
riqueza individual, y también estuvo conectada con una llamada
a la ignorancia y con “la sumision a las fuerzas impersonales y
aparentemente irracionales del mercado” [Hayek, 1944: 210]. Las
fuerzas sociales en oposicion son claras (la expansion del mercado
y la resistencia popular), y se basan justamente en el conocimiento
popular y la autodefensa (el doble movimiento de Polanyi). Pero la
voluntad general y el doble movimiento han sido y siguen siendo
desactivados en el capitalismo del desastre.

Para la politica publica de los paises latinoamericanos, los
gobiernos harian bien en retomar el espiritu del estructuralismo
critico y tratar la pandemia como el choque exterior que es, asi
como disenar politicas ptblicas no alrededor de los consejos del
neoliberalismo del centro, sino a partir de sus realidades locales y
en funcion de lo que mejor sirve a sus poblaciones.
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CAPITULO 4. INFRAESTRUCTURA, POBREZA
Y DESIGUALDAD: BASES TEORICAS,
ESTUDIOS EMPIRICOS Y PUNTOS ABIERTOS!

VicTor MEDEIROS
RAFAEL SAULO MARQUES RIBEIRO
PEDRO VASCONCELOS MAIA DO AMARAL

Este capitulo tiene el objetivo de describir cuestiones teéricas
y empiricas consideradas esenciales para la discusion sobre
infraestructura, desigualdad de ingresos y pobreza. En la perspec-
tiva tedrica de este trabajo, se entiende que la infraestructura pue-
de ser un factor importante para elevar los niveles de desarrollo de
ciudades, regiones y paises. Por lo tanto, se propone un analisis que
se aleja de la amplia literatura sobre infraestructura, crecimiento
econdmico y productividad, concentrando el estudio en las rela-
ciones entre infraestructura, desigualdad de ingresos y pobreza.
En un contexto de grandes heterogeneidades regionales y de
ingresos, como en el caso brasileno, los efectos de la infraestruc-
tura sobre las desigualdades de ingresos y la pobreza se vuelven atin
mas complejos y menos intuitivos. La inversion en infraestructura
es, por naturaleza, espacial, ya que involucra opciones rivales de la
ubicacion de estructuras y equipos que serviran en areas geogra-
ficas limitadas [Straub, 2008]. La disposicion, calidad y acceso a
la infraestructura inciden en las elecciones de empresas y fami-
lias, y, una vez que las mismas estan dispuestas asimétricamente
entre regiones, influenciaran en las decisiones sobre la ubicacion de
los agentes, como es el caso de la migracion, el establecimiento
de nuevas empresas, la inversion de capital en diferentes lugares,

! Traduccion del portugués al espaiol realizada por Itzel Duefias, Daniela Ber-
nal y Monika Meireles, con apoyo del PAPIIT IN302020.
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etcétera. En esta perspectiva, comprender las conexiones especi-
ficas entre pobreza, desigualdad de ingresos e infraestructura, y
sus interconexiones en el espacio, se vuelve crucial.

En este sentido, una primera definiciéon importante para
los propositos de este estudio se refiere a lo que se entiende por
infraestructura. Dada la amplitud de este término y sus diversas
variaciones, segiin académicos y organizaciones, es fundamental
conceptualizarla, incluyendo las caracteristicas y sectores que
lo componen, a fin de aclarar los objetivos y propuestas del presente
trabajo. Este sera el objetivo del primer subapartado de este capi-
tulo. El siguiente paso es definir, de manera breve, qué se entiende
por pobreza y desigualdad de ingresos.

Luego de haber expuesto los principales canales de transmi-
sion, se incluye una discusion mas especifica acerca de los posibles
efectos de la infraestructura sobre las desigualdades de ingresos y
la pobreza, con base en los principales estudios tedricos y pruebas
empiricas. El proposito de esta revision de la literatura es recopilar
los elementos e intentos de formalizacion que puedan ayudar a esta-
blecer una definicion de infraestructura, y no tanto centrarse en
discutir las particularidades de cada autor, enfocandose en aquellos
que mejor se adapten a las especificidades regionales y de ingre-
sos de la economia.

I. El concepto de infraestructura

La infraestructura, en el sentido mas amplio, es la estructura
basica que posibilita y facilita el funcionamiento de la economia y
la satisfaccion de las mas diversas necesidades humanas. Por ser
un término complejo, la definicion de infraestructura varia segin
las instituciones y los académicos que la estudian; cada uno define
un rango de sectores y caracteristicas que representan la infraes-
tructura de un pais o region en particular.

Las infraestructuras se caracterizan como bienes de capital
—suministrados en grandes unidades—, en el sentido de que se
originan a partir de gastos de inversion identificados, generalmente,
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por una larga duracion para su conclusion, indivisibilidad y una
alta relacion capital/producto [Torrisi, 2009]. Ademas, normal-
mente, las infraestructuras suelen designarse como redes que
generan externalidades y otras caracteristicas econémicas, tales
como economias de escala. Estas caracteristicas, a su vez, generan
imperfecciones de mercado y la necesidad de intervenciones guber-
namentales [Romp & De Haan, 2007; Estache & Fay, 2007].

De acuerdo con el Instituto de Pesquisa Econémica Aplicada
(IPEA) [2010], la infraestructura econémica se puede conceptua-
lizar como la base de las actividades de los sectores primario, secun-
dario y terciario, que esta conformada por carreteras, ferrocarriles,
puertos y aeropuertos, suministro de energia y servicios de comu-
nicaciones que hacen posible la instalacién de las més diversas
actividades productivas. En la conceptualizacion del IPEA [2010],
la infraestructura econémica es distinta de la infraestructura
social y urbana. Mientras que la primera hace referencia al tipo de
infraestructura que trata el tema a nivel nacional o internacional y
no desde la perspectiva de la economia regional, y representa la que
esta orientada a la produccion y no a los ciudadanos y sus hogares,
la infraestructura social y urbana se ocupa de la provisiéon o regu-
lacion adecuada de servicios de vivienda, saneamiento y transporte
urbano a los ciudadanos.

Otras instituciones conceptualizan la infraestructura de
manera mas amplia. El Banco Mundial incluye vivienda, sanea-
miento y suministro de agua [Straub, 2008]. La Comision Eco-
nomica para América Latina y el Caribe (Cepal), por su parte, suma
a los elementos mas comunes, todo tipo de servicios puablicos, como
abastecimiento de agua, electricidad, gas natural, drenaje, irriga-
cion y colecta de residuos [Sanchez et al., 2017]. De igual forma, el
Banco Nacional de Desarrollo Econémico y Social (BNDES) incluye
la energia eléctrica, telecomunicaciones, saneamiento y transporte
[Borga Jr. & Quaresma, 2010].
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II. Definiciones de pobreza y desigualdad de
ngresos

Senalar definiciones de desigualdad y pobreza es extremada-
mente dificil. Debido a la complejidad de los términos, existen
varias formas de conceptualizacion elaboradas a partir de dife-
rentes puntos de vista. No se pretende, aqui, discutir demasiado
estos conceptos y definiciones, ya que estaria fuera del alcance del
trabajo. En este sentido, este subapartado pretende, de forma breve
y precisa, conceptualizar la pobreza y la desigualdad de ingresos
con el fin de aclarar qué se entiende por estos objetos de estudio.

El Banco Mundial [2001] define la pobreza como la incapa-
cidad de alcanzar un nivel de vida minimo, lo que refleja el nivel
de ingresos y consumo de una familia determinada. Sin embargo,
segin Amartya Sen [2010], la pobreza debe verse no solo como
un bajo nivel de ingresos, sino como la privacion de capacidades
basicas. En este caso, la pobreza se relaciona con la marcada
privacion de poder politico, salud, educacion formal, alimentacion
adecuada, falta de vivienda, etcétera.

La nocion de pobreza adoptada en este trabajo puede ser, en
gran medida, reiterada en palabras de Rodolfo Hoffmann [2008,
traduccion nuestral:

La idea de pobreza esta asociada a condiciones de vida inadecua-
das derivadas de los bajos ingresos. Dado que lo que es “apropiado”
depende del grado de riqueza del pais analizado, ciertamente hay
un elemento relativo en el concepto de pobreza. Pero si la definicion
de “ser pobre” depende de comparar la situacion de “pobre” y “rico”,
el concepto de pobreza se confunde con el concepto de desigualdad
econémica. Es més interesante, entonces, utilizar un concepto de
pobreza absoluta, en el que el grado de pobreza no depende direc-
tamente del nivel de ingresos de los ricos [94].

Por lo tanto, la pobreza se relaciona con el hecho de que las fami-

lias o los individuos no cuentan con los recursos suficientes para
satisfacer sus necesidades basicas y, consecuentemente, esta ligada
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al nivel de vida absoluto de una parte de la sociedad: los pobres.
En este sentido, aunque estén relacionados, los conceptos de
desigualdad y pobreza no son sinénimos.

La desigualdad considera los niveles de vida relativos de toda
la sociedad. El enfoque del estudio est4 en la distribucion de atri-
butos, como el consumo y el ingreso, entre toda una poblacion.
Por lo tanto, no se trata solo de estudiar una porcién especifica de
individuos, como en el caso de la pobreza. La desigualdad de ingre-
sos personales, entonces, trata de cémo se distribuyen los ingresos
entre familias o personas en una muestra dada. La igualdad de
ingresos, o de medios, se traduce en una distribucion mas equita-
tiva de los ingresos [Cepal, 2014].

II1. Infraestructura, pobreza y desigualdad
a) Cuestiones teorico-conceptuales

Como sostienen Lopez [2004] y Ravallion [2004], un mayor creci-
miento no necesariamente conduce a la reduccion de la pobreza.
Esto se debe a que, aunque el crecimiento funcionara para reducir la
pobreza, si dicho crecimiento va acompainiado de una mayor concen-
tracion de ingresos, el resultado neto puede ser un aumento de la
pobreza.? En este sentido, si bien los aumentos en las inversiones
en infraestructura tienen un impacto positivo en el crecimiento de
los ingresos y la productividad, no se puede decir lo mismo de los
impactos de la infraestructura en la pobreza y la desigualdad.

El primer estudio que intent6 establecer un vinculo teorico
entre infraestructura, pobreza y desigualdad fue el de Ali & Pernia
[2003]. Los autores proponen un esquema en el que la infraes-
tructura acttia, por medio de dos mecanismos principales, en
un analisis que incorpora discrepancias entre el contexto rural y

2 Se pueden encontrar discusiones al respecto en Banerjee [2004] y Khandker
& Koolwal [2007].
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urbano, con énfasis en los paises en desarrollo. El primero, deno-
minado canal directo, se refiere al efecto sobre la distribucion del
ingreso. Las expansiones y mejoras en los sectores de transporte,
telecomunicaciones y energia, por ejemplo, traerian mejores pers-
pectivas laborales y ganancias salariales para los pobres, ya que
estos sectores proporcionan una mayor productividad agricola y
no agricola. El segundo canal, o canal indirecto, se refiere a los
efectos de la expansion de la infraestructura en el crecimiento
del producto. El aumento de la productividad y el aumento del ni-
vel de empleo conducen a un mayor crecimiento econémico, lo
que, a su vez, afecta la oferta y los precios de los bienes comer-
cializados. Una vez que se ofrecen mas bienes y bajan los precios,
se gana en términos del bienestar de la poblacion mas pobre. Las
inversiones en infraestructura inducen a un aumento en el nivel
de actividad econémica, impulsando, asi, la generacion de empleo
e ingresos laborales. La relacion entre la infraestructura y los dos
mecanismos mencionados conducira, en tltima instancia, a una
reduccion de la pobreza y la desigualdad, por medio del aumento
del empleo, los ingresos y el consumo real de los individuos méas
pobres.

De forma complementaria, Jones [2006] elabora un esquema
con otros cinco mecanismos esenciales mediante los cuales la provi-
sion de infraestructura puede reducir la pobreza y la desigualdad. El
primero, por ejemplo, se refiere a la reduccion de costos de produc-
cion, derivada de menores costos de energia, transporte y servicios
de conexion como internet y teléfono. En este sentido, se ampliarian
los volimenes comerciales, lo que podria reducir las disparidades
entre y dentro de las regiones. El segundo mecanismo, al tratar la
infraestructura como un insumo de produccion, se relaciona con
su efecto sobre la expansion de la capacidad productiva total de la
economia. La inversion en infraestructura amplia la frontera de
posibilidades de produccion, aumentando la capacidad de produc-
cion global de la economia. Una vez que estos beneficios sean distri-
buidos para toda la poblacién, puede haber una reduccion de la
pobreza. El tercer mecanismo esta vinculado al hecho de que las
mejoras en el transporte y las telecomunicaciones, por ejemplo,
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aumentan la eficiencia del mercado gracias a una mayor conexion
y mejores instalaciones econémicas. La infraestructura de teleco-
municaciones también proporciona herramientas e informaciéon
necesarias para que los mercados funcionen de una manera mas
integrada y eficiente. El cuarto mecanismo se refiere al aumento
del acceso a las necesidades basicas de los individuos. Una mayor
cobertura en términos de acceso a agua tratada y alcantarillado,
electricidad, medios de comunicacion, etcétera, esta relacionada
con la reduccion de la pobreza en su vertiente multidimensional,
ya que mejora las condiciones de vida de las personas en términos
generales. Finalmente, el quinto mecanismo se refiere a la creacion
de empleo y actividades productivas. El gasto en infraestructura
puede, por si solo, estimular la actividad econémica. La mejora en
términos de creacion de oportunidades economicas, a su vez, crea
ain mas puestos de trabajo. Ademas, las inversiones en infraestruc-
tura estimulan la economia al crear empleos en los sectores de la
construccion, inicialmente, que luego se expanden a otros sectores
de la economia a través de una mayor productividad.

b) Infraestructura y pobreza: evidencias empiricas

El subapartado anterior expuso algunos estudios que intentan iden-
tificar relaciones teédricas, directas e indirectas, entre infraestruc-
turay pobreza. Con base en esta perspectiva, han surgido algunas
investigaciones empiricas para establecer mejor la relaciéon en-
tre infraestructura y pobreza, mas all4 de averiguar solo el impacto
de dichos sectores en el crecimiento de los ingresos. La litera-
tura empirica del tema se puede dividir en dos grandes grupos: el
primero, derivado de bases de datos regionales o nacionales agre-
gadas, y el segundo, que parte de microdatos familiares o del hogar.
Vale mencionar que aun son escasas las investigaciones que unen
los dos enfoques, camino que ha generado importantes resultados
en esta linea de investigacion y que, en la concepcion de los autores
de este trabajo, constituye la investigacion mas avanzada sobre
infraestructura y pobreza.
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El primer conjunto de investigaciones incluye anélisis de pobreza
a nivel de comunidades o pueblos [Fan & Zhang, 2008; Mu & Van
de Walle, 2011; Surjono et al., 2016], regiones o estados [Datt &
Ravallion, 1998; Kwon, 2005; Cruz et al., 2010; Majumder, 2012;
Granados, 2015; Silva & Aratjo, 2016; Marinho et al., 2017], o
agregacion nacional [Jalilian & Weiss, 2004; Ogun, 2010; Chotia
& Rao, 2017]. Como resultado, tratan de evaluar la importancia de
los factores contextuales para explicar los niveles de pobreza en
determinadas localidades, regiones, provincias o paises. La infraes-
tructura, en este enfoque, se mide de manera agregaday, en general,
representa la provision total de uno o mas tipos de infraestructura
en una ubicacion determinada.

Sin embargo, una serie de limitaciones son perceptibles en
esta literatura en general. El primer problema est4 en la defini-
cién misma de variables de infraestructura. Es probable que las
medidas de infraestructura basadas en los flujos de gastos —inver-
siones publicas, por ejemplo— sean indicadores (proxies) débiles3
para mesurar la acumulacion de infraestructura; es decir, no se
trata solamente de inversiones en los sectores relacionados, sino
también sobre el inventario fisico y efectivo de la infraestructu-
ra. Estos estudios tampoco tienen en cuenta ningtn tipo de
variable que capture la calidad de estas infraestructuras y, prin-
cipalmente, no consideran como la poblacion tiene acceso a ellas.4

3 Segtin Calder6n & Servén [2014] y Seneviratne & Sun [2013], las variables del
tipo inversion publica podrian no representar adecuadamente el nivel de in-
fraestructura en un determinado pais o region, ya que la prestacion de estos
servicios podria tener una gran participaciéon privada. De lo contrario, las
inversiones no necesariamente se convertirian en infraestructura fisica, de-
bido a posibles ineficiencias en la seleccion e implementacién de proyectos,
asi como a ineficiencias basadas en la definicién y resolucion de contratos
publicos, ademas de la corrupcién. Asimismo, en el caso brasilefio, la mayoria
de las inversiones publicas en infraestructura son de caracter federal, lo que
limitaria la inversion estatal en sectores relacionados.

4 En estudios de naturaleza macroeconémica, el uso de datos agregados sobre
infraestructura se basa en el supuesto implicito de que los cambios en el acceso
alos servicios de infraestructura afectan principalmente a los segmentos mas
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Otros problemas, de caracter metodologico y relacionados con el
caracter agregado del analisis, se refieren a la “falacia ecologica” y
a los posibles sesgos de endogeneidad. El primero se asocia con el
acto de interpretar afirmaciones elaboradas a un nivel mas agre-
gado como vélidas también a un nivel desagregado. El segundo
problema, la endogeneidad, se relaciona con el hecho de que
las regiones o paises con mayores niveles de ingresos tienden a
demandar mayores niveles de infraestructura. En este sentido, es
dificil evaluar el impacto real de la infraestructura en el desarrollo
y viceversa [Calderon & Servén, 2014; Straub, 2008]. Ademas, por
sus propias caracteristicas, estos estudios no tomaron en cuenta
las condiciones de los hogares en el analisis de infraestructura y
pobreza, ni realizaron una investigacion que, en conjunto, incluyera
las condiciones del hogar y macrocontextuales. Una vez estudia-
dala pobreza de forma agregada, se elimina del anlisis una amplia
gama de atributos familiares que son imprescindibles para definir
el porqué de una determinada familia para estar en situacion de
pobreza, asi como para evitar una interaccion entre caracteristicas
micro y macro.

El segundo grupo de estudios empiricos, que busca superar
algunas de las limitaciones presentes en los estudios agregados,
se ocupa de la pobreza a nivel familiar o del hogar [Charlery et
al., 2015; Devoto et al., 2011; Jacoby, 2000; Jalan & Ravallion,
2003; May et al., 2011; Parikh et al., 2015; Runsinarith, 2008;
Saing, 2017; Sawada, 2015; Sawada et al., 2014; Schiavon, 2014;
Van de Walle, 1996; Zhu & Luo, 2008]. En la mayoria de los estudios
que van en esta direccion, la preocupacion esté en las estimaciones
de los impactos de determinantes también familiares, o en el hogar,
sobre la pobreza en un solo lugar [Sawada, 2015]. En este caso, la
infraestructura es, mayoritariamente, insertada como el acceso de

pobres de la poblacion. Sin embargo, no siempre son los mas pobres los més
beneficiados, lo que convertiria el anélisis de caracter agregado en algo muy
limitado en términos del anélisis de la variable infraestructuray sus efectos
sobre aquellos que, de hecho, son considerados pobres [Estache & Fay, 2007].
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las familias —o del hogar— a un determinado tipo de servicio, como
agua, luz, riego o carreteras. La pobreza, a su vez, es entendida
como un fenémeno de caracter mucho més microeconémico, que
involucra, ademas de cuestiones de ingresos y desigualdad, factores
del hogar que incluyen aspectos como las condiciones de salud de
los residentes, nivel educativo, indicadores de seguridad y vivienda,
tamafio del hogar, tasa de dependencia, estructura etaria, edad,
sexo y etnia del jefe de hogar, nimero de hijos, acceso a bienes dura-
deros, acceso a servicios publicos, origen de los ingresos del hogar
y cultura de la pobreza, entre otros elementos [Schiavon, 2014]. En
relacion con los estudios microeconométricos, la mayoria de los
resultados se inclinan a confirmar que la infraestructura o, méas
especificamente, el acceso a la misma tiende a reducir los niveles o
las posibilidades de pobreza.

Cabe senalar, sin embargo, que, si bien los estudios microeco-
nomicos resuelven muchos de los problemas relacionados con los
trabajos de naturaleza macroeconémica —entre los que se incluyen
la “falacia ecoloégica” y el del acceso a la infraestructura y las
caracteristicas del hogar en el anélisis—, ellos tienen otro tipo de
problemas. La primera debilidad, més general, es que los resultados
encontrados, a menudo, dependen de un contexto especifico y del
periodo de tiempo en el que se realiza el experimento, de modo que
la evidencia proporcionada por medio del analisis de una interven-
cion politica exitosa puede no ser relevante para otras ciudades,
regiones o paises. La mayoria de los estudios de orden microecond-
mico que hemos analizado también tienen el problema de la “falacia
atomistica”, que se da cuando las relaciones entre variables son
estudiadas exclusivamente a nivel individual, sin que se hagan ma-
yores consideraciones sobre el contexto en el que se insertan estos
individuos/hogares. Los efectos heterogéneos de la infraestructura
pueden surgir, por ejemplo, de la calidad de los activos, de la varia-
cion en el espacio y el tiempo, de los spillovers que crean rendi-
mientos no lineales de la infraestructura, de factores institucionales
que restringen el uso eficiente de los activos de infraestructura,
etcétera. Esto es especialmente relevante para estudios sobre los
efectos de intervenciones especificas, como es el caso del acceso a
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cierto tipo de infraestructura, porque sus hallazgos pueden reflejar
una serie de factores no medibles —o dificiles de replicar—, propios
de la accién considerada [Calder6n & Servén, 2014].

Finalmente, una forma de estudiar los determinantes de la
pobreza de manera empirica, pero que todavia es de uso poco
comun, es mediante el uso de modelos jerdarquicos. La gran ventaja
de los estudios multinivel es que permite hacer el analisis de la
varianza dentro y entre diferentes grupos, y determinar como las
relaciones de ciertas variables del hogar con la pobreza ocurren
de manera heterogénea en diferentes circunstancias municipales
y/o estatales. Cao et al. [2016] proporcionan evidencia impor-
tante de que el contexto importa. Utilizando un modelo jerarquico
lineal, distribuido en dos niveles —hogar y pueblo—, para el caso
de Liangshan Yi, China, los autores concluyen que, ademas de las
caracteristicas del hogar, hay una variedad de factores contex-
tuales, incluyendo el sistema de infraestructura de agua, carre-
teras e internet, que son cruciales para reducir la pobreza familiar.
Medeiros et al. [2021] también utilizan un modelo jerarquico en tres
niveles —hogar, municipal y estatal— para probar el impacto de las
variables de oferta, calidad y acceso de varios sectores de infraes-
tructura en la pobreza en Brasil. Los resultados sugieren que las
inversiones en infraestructura estan asociadas con una reduccion
de los niveles de pobreza de los hogares.

En términos generales, las metodologias que evaltian las varia-
bles explicativas de la pobreza en diferentes niveles atin son poco
utilizadas para el estudio en cuestion, asi como la investigacion
desde un punto de vista regional es insuficiente. Hay muchos
puntos abiertos que indican la posibilidad de avanzar en la litera-
tura de este tema.

c¢) Infraestructura y desigualdad de ingresos: evidencia
empirica

Como argumentan Calder6on & Servén [2014], los resultados de
los estudios empiricos existentes sobre la infraestructura y la
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desigualdad son poco robustos y atin no hay consenso en esta lite-
ratura. Si bien algunas conclusiones apuntan a una relaciéon posi-
tiva —o nula— entre infraestructura y desigualdad de ingresos
[Jacoby, 2000; Brakman et al., 2002; Artadi & Sala-I-Martin,
2003; Banerjee, 2004; Banerjee & Somanathan, 2007; Bajar
& Rajeev, 2015; Makmuri, 2017; Valerio Mendoza, 2017], otros
indican que la expansion de la infraestructura es un factor funda-
mental para la reduccion de esta misma desigualdad [Ferranti et
al., 2004; Calderén & Chong, 2004; Calderén & Servén, 2004, 2010;
Raychaudhuri & De, 2010; Seneviratne & Sun, 2013; Charlery et al.,
2015; Hooper et al., 2017; Makmuri, 2017].

La breve revision de la literatura empirica aqui expuesta
demuestra grandes contradicciones en los resultados encontrados.
Tales discrepancias surgen, por ejemplo, de los sectores utilizados
para representar la infraestructura, asi como de las metodolo-
gias adoptadas, la unidad geografica de analisis y las caracteris-
ticas de la infraestructura considerada como provision, calidad y
acceso.

Aligual que en los estudios sobre la pobreza, se puede enumerar
una serie de limitaciones e identificar puntos abiertos para avanzar
en esta literatura. La primera debilidad est4 vinculada a que dichos
estudios —a excepcidn de Valerio Mendoza [2017] y Medeiros &
Ribeiro [2020]- no incluyen variables que representen el acceso
de las familias a la infraestructura. Las consecuencias de la falta de
datos sobre el acceso ya se han discutido en subapartados ante-
riores. Otro tema extremadamente crucial, especialmente cuando
se analizan datos desglosados para un pais o region determinados
y que no se tratan en la literatura en cuestion, se refiere a las inte-
racciones espaciales. Es posible que existan spillovers u otros
mecanismos de transmision que generen un patron de autoco-
rrelacion espacial, es decir, ciertos municipios dependen, ademéas
de sus caracteristicas, de las condiciones de sus vecinos. Silva &
Leite [2017], por ejemplo, encuentran que la ubicacion geogra-
fica cumple una funcién importante para determinar la relaciéon
entre pobreza y desigualdad de ingresos en los municipios de
Minas Gerais en Brasil, mientras que Torres, Vosti y Maneta [2011]

92



exponen un resultado similar. No tener en cuenta estos problemas
puede conducir a estimaciones ineficientes y posiblemente
sesgadas, lo que constituye una limitacion importante en términos
empiricos. Ademas, dado que se utilizan datos desglosados por
regiones, pueden existir heterogeneidades espaciales dispares. En
el caso brasileno, en particular, existen inmensas diversidades en el
territorio que incluyen municipios con diferentes niveles de desa-
rrollo econémico y social, calidad de la administraciéon publica,
provision de bienes publicos, etcétera, y que pertenecen a un deter-
minado estado, que, a su vez, también tiene sus peculiaridades en
términos de infraestructura institucional, fiscal y social. En este
sentido, puede ser que los municipios ubicados en un determinado
estado se comporten de manera diferente a los municipios ubicados
en otros estados. Cuando no se tienen en cuenta estos problemas
de jerarquia de datos y heterogeneidades espaciales, se retira del
analisis una diversidad de factores que pueden interactuar entre siy
que pueden ser importantes en la determinacion de la desigualdad.
Asimismo, en términos practicos, se pueden generar problemas de
heterocedasticidad e inferencias invalidas.

IV. Reflexiones finales

En este capitulo se busco discutir los principales aspectos de la
relacion entre infraestructura, pobreza y desigualdad de ingresos.
Por un lado, se presentaron varios estudios teoricos y empiricos con
sus respectivos enfoques y técnicas econométricas utilizadas para
captar una gran diversidad de aspectos sobre las relaciones entre
infraestructura, concentracion de ingresos y pobreza.

Por otro lado, se ha discutido una serie de limitaciones, presentes
en la mayoria de las pruebas empiricas propuestas, que constituyen
puntos abiertos y brindan una motivaciéon adicional para buscar
una respuesta sobre cuéles son los efectos de la infraestructura
sobre la pobreza y la desigualdad de ingresos. Entre algunas de las
principales carencias que hemos mapeado, se encuentra la ausencia
de analisis regionales, capaces de incluir cuestiones de heteroge-
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neidades y dependencias espaciales, y de indicadores de infraes-
tructura diferenciados que capten heterogeneidades relacionadas
con la calidad y el acceso a la misma, condiciones esenciales para
describir la realidad de paises en desarrollo.
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PARTE II

FINANCIARIZACION Y
SUBDESARROLLO EN LA PANDEMIA






CAPITULO 5. UNA VISION HETERODOXA DE
LA FINANCIARIZACION EN LAS ECONOMIAS
SUBDESARROLLADAS

LizETH ALANIS'

1 proceso de financiarizacién tuvo su origen a finales de la

década de 1970 en un entorno de globalizacion. No obstante, fue
en las décadas posteriores cuando se observé un aumento sin igual
de las actividades y predominio de los intereses del sector finan-
ciero en la politica econémica, de la desregulacion de los mercados
laboral y financiero, asi como el creciente dominio de las empresas
multinacionales y transnacionales monopolistas sobre la produc-
cion y el comercio mundial [Lapavitsas, 2016: 35]. En esta nueva
dinamica, las desigualdades se han profundizado y las crisis se han
hecho mas graves y frecuentes.

La financiarizacion es un término relativamente nuevo que se
utiliza para identificar la fase actual del capitalismo, principal-
mente, desde la teoria heterodoxa. Sin embargo, no se ha logrado
un consenso sobre una definicion universal. Algunos antecedentes
de la financiarizacién se pueden encontrar en la economia politica
marxista y la corriente vinculada a la Monthly Review, el enfoque
poskeynesiano, la vision radical americana y la escuela francesa de la
regulacion [Lapavitsas, 2016: 35; Fine, 2013: 47]. Para el capitalismo
contemporaneo, el término de financiarizacion representa el dominio
de las finanzas sobre la producciéon [Foster & Holleman, 2010].

! La autora agradece al Programa de Becas Posdoctorales de la Coordinacion
de Humanidades de la UNAM, apoyo que hizo posible su estancia posdocto-
ral en el IIEc-UNAM, bajo la asesoria de Monika Meireles.
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Una de las definiciones mas aceptadas es la de Gerald A. Epstein
[2005], en la cual argumenta que la financiarizacion se refiere a la
creciente importancia de los mercados financieros, las instituciones,
agentes y élites financieras en el funcionamiento de la economia y
sus instituciones, tanto a nivel nacional como internacional.

En el auge de literatura sobre financiarizacion, existe un reciente
interés en el estudio de esta ultima en paises subdesarrollados,
cuyos antecedentes se encuentran en los debates relativos a la libe-
ralizacion financiera, la conformacion del mercado de capitales, las
crisis financieras y las dindmicas de integracion de paises desarro-
llados y subdesarrollados.

En ese sentido, este capitulo busca ofrecer elementos teoricos
que permitan caracterizar el proceso de financiarizacion a partir de
tres enfoques: vision marxista, poskeynesiana y su comportamiento
en economias subdesarrolladas, asi como centrar la atencion en la
revision tedrica relacionada con la financiarizacion en economias
subdesarrolladas para comprender la crisis actual derivada de la
pandemia de la covid-19, la cual ha aumentado las tendencias que
dejo la crisis de turbulencia financiera de 2007-2008. La marcada
desigualdad entre economias nos hace voltear la mirada hacia
los paises subdesarrollados, ya que la financiarizacion tiene efec-
tos diferenciados respecto a los més desarrollados.

De esta manera, el capitulo esta integrado por tres apartados:
el primero, relativo a la financiarizacion desde la perspectiva
marxista, siguiendo los estudios de Marx [1975], Baran & Sweezy
[1968], Foster & Magdoff [2009], Lapavitsas [2013; 2016], Durand
[2017], Fine [2013] y Chesnais [2003]. El segundo trata la financia-
rizacion a partir de la vision poskeynesiana, destacando autores
como Minsky [1996], Stockhammer [2007], Palley [2007], Orhan-
gazi [2011], Guttmann [2017], Toporowski [2008] y Lavoie [2012]. En
un tercer apartado, se revisan estudios acerca de la financiarizacion
en paises subdesarrollados, donde sobresalen autores como Gui-
11én [2016], Powell [2013a], Bortz & Kaltenbrunner [2018], Correa et
al. [2012] y Bonizzi et al. [2019]; y, por tultimo, se incluyen algunas
reflexiones en torno a la influencia que tiene la financiarizacion en
el contexto internacional y la actual de crisis de covid-19.
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I. Una aproximacion marxista a la
financiarizacion

Desde esta perspectiva, destacan autores que permiten estudiar el
fend6meno de la financiarizaciéon, como Karl Marx [1975: 211] con
su estudio de la creciente centralizacion del capital a nivel mundial
para entender las transformaciones politicas a las que se enfrentaba
el movimiento revolucionario de esa época. Marx llamo concentra-
cion de capital al incremento del capital individual. Por otro lado,
la centralizaciéon representa més capital en pocas manos [Sweezy,
1970].

Ademas, conceptos como el capital ficticio®y el crédito son
fundamentales para comprender la etapa de acumulacion financia-
rizada actual. Retomando a Hilferding [1981: 225], el capital finan-
ciero es otro concepto relevante, ya que representa un cambio de
época producido por la relacion entre capital productivo y bancario;
a medida que la escala de produccion industrial crece, las empresas
y los bancos se concentran cada vez mas y se convierten en monopo-
lios. Asimismo, la funcién del sistema de crédito es esencial, ya que,
de acuerdo con Marx [1975: 96], podria resolver los desequilibrios
al que el capitalismo es propenso, por ello la necesidad de formas
intensivas de especulacion, fraude y depredacion.

De acuerdo con Baran & Sweezy [1968], el periodo que com-
prende las primeras décadas del siglo xx fue totalmente distinto al
que estudi6 Marx, logrando sistematizar una teoria sobre la nueva
etapa monopolista [Sweezy, 1970; 1972]. El fin de la época de libre
competencia dio inicio a una era donde los monopolios comen-
zaban a regular la produccion. El capital monopolista es, entonces,
la principal caracteristica de esta nueva etapa. Segtin Sweezy [1997],
las tres tendencias mas importantes en la historia reciente del
capitalismo, a partir de la recesion en la década de 1970, son las

2 De acuerdo con Marx [1975], el capital ficticio no es capital con valor intrinse-
co, sino que su valor depende del ciclo econdémico y, en ese sentido, su precio
de mercado es coyuntural.
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siguientes: 1) desaceleracion de la tasa general de crecimiento; 2)
expansion mundial de corporaciones multinacionales monopélicas
u oligopdlicas, y 3) financiarizacion del proceso de acumulacion de
capital [Sweezy, 1997].

Mientras que para Lapavitsas [2011] la financiarizacion repre-
senta una transformacion sistémica de las economias capitalistas
maduras con tres caracteristicas interrelacionadas: 1) las grandes
empresas dependen menos de los bancos y han adquirido capaci-
dades financieras; 2) los bancos han desplazado sus actividades
hacia la mediacién en los mercados financieros abiertos y las tran-
sacciones con los hogares, y 3) los hogares se han involucrado cada
vez mas en las operaciones financieras. Por lo tanto, también han
cambiado las fuentes de ganancias capitalistas.

Otras nociones de corte marxista son la de Foster y Magdoff
[2000], quienes, siguiendo el trabajo de Paul Sweezy y Harry
Magdoff, sostienen que la financiarizacién es resultado de la
tendencia al estancamiento; es decir, la tendencia al estanca-
miento del capital monopolista genera una masa de excedente que
no encuentra espacios para la inversion productiva y se canaliza al
sistema financiero en biisqueda de ganancias.

De igual manera, Lapavitsas explica que la financiarizacion no
representa la fuga de capital al Ambito de las finanzas, sino que se
ha caracterizado por un rapido crecimiento de la circulacion en
comparacion con la produccion, pero esta asimetria es producto
de interacciones financieras entre los principales agentes capi-
talistas [Lapavitsas, 2013: 798]. Asimismo, Lapavitsas [2008: 3]
sefiala que la financiarizacion afecta aspectos de la vida social e
individual, en este contexto, el concepto de riesgo permite entender
este fendmeno, aumenta la ambicién por la transformacion de la
vivienda y las pensiones en inversiones, arrastrando a los indivi-
duos a burbujas financieras [ Dymski et al., 2011: 35].

Como se ha mencionado, la financiarizacién ha sido un meca-
nismo para contrarrestar la tendencia a la baja de la tasa de
ganancia —el aumento de capital ficticio [Marx, 1975].

Por otra parte, Fine [2013: 55] trata la financiarizacion desde
una perspectiva logica, teorica e histérica, retoma la categoria
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marxista de capital que devenga interés y lo distingue de otras
formas de capital, hasta llegar a su propia definiciéon de financia-
rizacion, entendida como la acumulacion intensiva y extensiva de
capital ficticio: donde la acumulacion intensiva se refiere a la expan-
sion de los activos financieros y la extensiva supone la ampliacion
del capital que devenga interés en nuevos espacios de la vida econ6-
mica y social [Fine, 2013: 56].

En ese sentido, Chesnais [2003: 39] concibe la financiariza-
cién como una expansion del capital financiero frente al produc-
tivo, un régimen de acumulacion dominado por lo financiero. Esta
conceptualizacion permite designar a la nueva configuracion del
capitalismo, al capital que devenga interés, o como forma moder-
na de capital-dinero. Su estudio se centra en su teoria del régimen
de acumulacion financiarizado, al cual considera una construc-
cion social [Chesnais, 2003: 50]. Ademas, afirma que se trata de
un régimen de crecimiento que requiere de la presencia de tres
niveles: el primero se refiere a la innovacion y a la productividad;
el segundo, a los efectos positivos del gobierno de empresa de los
inversionistas institucionales, y el tercero consiste en las funciones
que el régimen financiarizado “patrimonial” confia a los merca-
dos financieros, tales como el nivel de inversion, distribucién de
la renta y nivel de consumo de las familias [Chesnais, 2003: 56].

Segun Durand [2017: 1], la financiarizacion es un proceso que
trastoca la organizacion del capitalismo contemporaneo, donde el
capital ficticio ocupa un lugar central en la acumulacion de capital,
el cual se expresa en forma de deudas, acciones, derivados y otros
instrumentos financieros que adquieren una funcion central en
las economias. Su trabajo sefiala el desarrollo de sofisticadas for-
mas de capital ficticio que han llegado a transformar las finanzas,
destacando el descenso de la intermediacion bancaria a favor de
los mercados financieros, es decir, la emision de acciones y bonos.
Ademas, sefiala Durand [2017: 69], estas nuevas formas de capital
ficticio se han situado esencialmente en una zona no regulada,
separada de los mercados financieros oficiales, la llamada shadow
banking (banca en la sombra). Paraddjicamente, la disminucion de
la intermediacién bancaria da lugar a la multiplicacion de los inter-
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mediarios que se interponen entre los prestatarios y los ahorra-
dores. En resumen, la banca en la sombra es un sistema de crédito
paralelo que desglosa la funcién de intermediacion en multiples
etapas.

II. Visién poskeynesiana de la financiarizacion

Minsky representa un antecedente importante para comprender
la financiarizaciéon desde la visiéon poskeynesiana; sefiala que
una caracteristica fundamental de la economia es que el sistema
financiero oscila entre la robustez y la fragilidad en corresponden-
cia con los ciclos econémicos. En su analisis, Minsky [1996]
distingue cinco etapas financieras del capitalismo estadounidense:
1) capitalismo comercial; 2) capitalismo industrial con financia-
miento riesgoso; 3) capitalismo financiero con estado financiador;
4) capitalismo gerencial y Estado benefactor paternalista, y
5) capitalismo de administradores de dinero. Minsky [1996: 363]
observo que el capitalismo en los Estados Unidos, desde princi-
pios de la década de 1980, se encontraba en la fase moderna de la
historia econémica: el capitalismo de administradores de dinero
—financiarizacion— donde los fondos mutuos, fondos de inver-
sion y fondos de pensiones sustituyen a los gestores empresariales
como duenios de la actividad econémica del sector privado. Esta
ultima etapa se caracteriza por: a) organizacion corporativa de
las empresas, desarrollando la estructura financiera; b) los tene-
dores de la mayor proporcion de los pasivos de las corporaciones
son instituciones financieras: bancos, aseguradoras, fondos de
pension o de inversion; ¢) surgimiento de nuevos intermediarios
en la estructura financiera; d) los fondos fijan de manera contrac-
tual los activos de los que pueden ser propietarios y las actividades
donde pueden involucrarse; e) los administradores de fondos tienen
el proposito de maximizar el valor de las inversiones de los tene-
dores de sus pasivos, es decir, buscan aumentar sus ganancias
apalancadas mediante nuevas instituciones e instrumentos finan-
cieros —fondos soberanos y fondos de pensiones—, y f) el desempefio
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de un fondo y de sus administradores se cuantifica comparando el
total de los rendimientos respecto a los activos, la combinacion de
dividendos e intereses recibidos y la apreciacion del valor de cada
accion.

En esta fase, evolucionan las practicas financieras a formas méas
especulativas, donde el proceso de financiarizaciéon ha implicado
la incorporacion de los hogares al sistema financiero de deuda,
aumentando, con ello, el endeudamiento privado. Minsky advirtio
algunas implicaciones negativas de esta nueva etapa: mayor ines-
tabilidad econ6mica, aumento de la inseguridad para los traba-
jadores y mayor desigualdad de ingresos. En ese sentido, otro de
sus aportes es la hip6tesis de la inestabilidad financiera inherente,
donde senala que los préstamos pasan por tres etapas: cobertura,
especulativa y Ponzi.

En un sentido mas amplio, Stockhammer [2007] concibe la
financiarizaciéon como un patrén de acumulacion determinado por
las actividades financieras que modifican el funcionamiento micro
y macroeconémico, asi como el comportamiento de los principales
sectores y agentes econdmicos con diferentes comportamientos en
los paises desarrollados y subdesarrollados. Sostiene que la finan-
ciarizacion ha permitido que los objetivos de los agentes financieros
influyeran en la vida social e individual, donde el endeudamiento
de los hogares acttia como reemplazo del aumento salarial.

Por otra parte, Palley [2007] entiende la financiarizacién como
un proceso por el cual los mercados financieros, las instituciones
y élites financieras ganan mayor influencia sobre la politica y los
resultados econdmicos. Sus principales impactos consisten en: a)
incrementar la importancia del sector financiero sobre el real; b)
transferir los ingresos del sector real al financiero, y ¢) aumentar
la desigualdad de ingresos y el estancamiento de los salarios. Con
ello, advierte acerca de los efectos adversos de la financiarizacion
en la economia.

Orhangazi [2011: 5] argumenta que la relacion entre los aspectos
reales y financieros de la economia se ha vuelto cada vez mas
complicada y contradictoria. Por ello, debe observarse su interac-
cién sin simplificarla u omitirla. Cabe sefialar que la postura de
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Palley y Orhangazi es opuesta a la de Foster & Magdoff, al argu-
mentar que la financiarizacion genera el estancamiento.

De acuerdo con Guttmann [2016: 95] las innovaciones finan-
cieras han cumplido una tarea determinante en la formacion de
burbujas especulativas. Para Guttmann [2017: 860], la financiari-
zacion representa la creciente importancia de las finanzas, y puede
entenderse a partir de sus dos principales impulsores: los cambios
estructurales que hacen mas dependientes del financiamiento de
deuda y de los ingresos financieros a los actores no financieros
—centralizacion financiera—, al mismo tiempo que aumenta el peso
del sector financiero en la economia —concentracién financiera—.
La compleja interaccion entre la centralizacion y la concentracion
financiera ha dado lugar a una dindmica de crecimiento que genera
burbujas consecutivas de activos financiados por la deuda [Gutt-
mann, 2017: 857].

Para Toporowski [2008: 7], la financiarizacion puede entenderse
como un desplazamiento de la estructura de la actividad econémica
hacia mayores movimientos de capital en los mercados financieros.
Por su parte, Lavoie [2012: 218] toma como referencia el trabajo de
Palley [2007] para explicar la transicion hacia la financiarizacion.
Concibe la crisis financiera como el resultado de la adopcién de
politicas neoliberales. Sefiala que seis caracteristicas econémicas
limitan el poder adquisitivo de los trabajadores y consumidores: 1)
el medio ambiente; 2) la globalizacion; 3) los gobiernos; 4) el banco
central; 5) la empresa —el corporate governance—, basada en la
vision del accionista y el capitalismo de administrador de dinero,
y 6) las finanzas.

I11. Financiarizacién en economias
subdesarrolladas

Otra vertiente de reciente auge que se encuentra en los estudios de
la financiarizacion es la que analiza la financiarizacion en econo-

mias subdesarrolladas. Es importante entender el desenvolvimiento
en paises en subdesarrollo, ya que se observa que la financiariza-
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cion ha tenido efectos diferenciados respecto a las economias mas
desarrolladas. En ese sentido, desregularon y abrieron sus sistemas
financieros, enfrentando la volatilidad del capital financiero inter-
nacional con politicas monetarias restrictivas y austeridad en el
gasto publico, esta estrategia ha conducido a un crecimiento lento
e inestable en sus economias.

De manera breve, se refieren algunos de los trabajos, desde
la vision marxista y poskeynesiana, que estudian esta dindmica.
Al respecto, Guillén [2016] sefiala que la financiarizacion puede
entenderse como una transformacion sistémica encabezada por
las economias avanzadas que articulan cambios en la conducta
de las empresas no financieras, bancos y hogares para conso-
lidar un patrén emergente de acumulacién vinculado a la forma-
cion de ganancias. Ademas, en un contexto de crisis de regulacion
bajo la dominacién del capital monopolista financiero, la esfera
financiera domina el proceso de formaciéon de ganancia dentro
de una logica de lo que él denomina el régimen de acumulacion
con dominacién financiera —RADF- [Guillén, 2016]. En ese
sentido, Foster, McChesney y Jonna [2011] sefialan que la dina-
mizada competencia internacional dio paso a una nueva forma
de capital monopolista financiero global, donde la produccion
mundial estd dominada, en su mayoria, por pocas empresas mul-
tinacionales monopdlicas. Las reformas en la estructura del funcio-
namiento del mercado financiero incluyeron desregulacion en el
sistema financiero y desaparicion de las fronteras entre la banca
comercial y la de inversion. En este escenario, el capital monopo-
lista financiero consigui6 generar grandes fortunas y concentro el
ingreso en una pequeiia élite [Guillén, 2014: 19].

En cuanto a Powell [2013a], su estudio se enfoca a los paises de
ingresos medios y la financiarizacion subordinada. Powell [2013b:
3] concibe la financiarizacion como un fenémeno global con carac-
teristicas comunes al mercado mundial actual, tales son la inter-
nacionalizacion de los circuitos de capital y la hegemonia del ddlar
a nivel global.

Bortz & Kaltenbrunner [2018: 376] centran su trabajo en la
perspectiva internacional de la financiarizacién en economias en
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desarrollo y emergentes y la jerarquia de monedas. En esta nueva
dindmica, aumentan los flujos internacionales de capital y se trans-
forman los actores, instrumentos y mercados dominantes en las
relaciones financieras internacionales. Dichos cambios se han visto
condicionados por la posicion subordinada de las economias en
desarrollo y emergentes en el sistema econdémico y financiero inter-
nacional, contribuyendo a un desarrollo internacional desigual.

Para Giron & Chapoy [20009: 44], el proceso de financiarizacion
corresponde a la compra y venta de activos o titulos financieros que
puede darse en forma ordenada en el mercado de capitales, don-
de intervienen las formas de financiamiento de la rearticulacion de
los grandes conglomerados mediante operaciones como los deri-
vados y servicios financieros, resultado de la innovacion tecnol6-
gicay financiera.

Bonizzi et al. [2019: 3] mencionan que la financiarizacion subor-
dinada es un tema poco explorado; para estudiarlo, destacan dos
puntos de anélisis: uno vinculado a la produccion global y otro rela-
tivo a las finanzas globales. Bajo esta logica, argumentan que los
agentes de las economias emergentes afrontan los procesos ciclicos
y la etapa secular desde una posicion subordinada. El primer caso
se refiere a la produccion mundial, donde las empresas de las econo-
mias emergentes cominmente ocupan una posicion subordinada
en las redes globales de produccién, proporcionando mano de obra
barata y materias primas. El segundo escenario est4 vinculado a las
finanzas mundiales, donde el comercio y los mercados de capitales
mas liquidos estdn denominados en la moneda de los paises de-
sarrollados. Por lo tanto, la posicion hegemoénica de los mercados
de capitales de los paises desarrollados est4 vinculada al dominio de
su moneda. En cambio, las monedas de las economias emergentes
ocupan un lugar inferior en la jerarquia de monedas, lo cual deter-
mina la forma en la que se insertan en los mercados financieros.
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IV. Reflexiones finales

A partir de la revision tedrica realizada, es posible comprender la
evolucidn, en los Gltimos afios, del régimen de acumulacion capita-
lista actual y analizar conceptos esenciales para continuar desen-
trafiando la dindmica de la financiarizacion; sin embargo, se
observa que gran parte de la literatura ha centrado su anélisis en
paises desarrollados. Ahora bien, se tiene un creciente interés por
estudiar las implicaciones de la financiarizaciéon en economias
subdesarrolladas, ya que viven una realidad muy distinta. En parti-
cular, para esta investigacion, interesaba conocer la evolucion de
la financiarizaciéon en economias subdesarrolladas. Destaca que la
evolucion en paises desarrollados ha sido distinta que en los subde-
sarrollados; estos tltimos son cada vez mas dependientes y, a la vez,
mas vulnerables a los mercados internacionales, sobresaliendo los
efectos en el sector productivo, la transformacion en el modelo de
gestion empresarial, nuevas formas de empleo y el deterioro de los
salarios.

Ejemplo de la importancia de la financiarizacion y el alto grado
de internacionalizacién actual es la crisis de pandemia por covid-19
que se vive en la actualidad, la cual ha evidenciado las profundas
desigualdades entre paises desarrollados y subdesarrollados, donde
el sector financiero se reconfigura para mantener sus niveles de
beneficio y se buscan nuevas formas de valorizacion. Se hace cada
vez més evidente que las condiciones para hacer frente a esta crisis
sanitaria no son equiparables en todos los sectores de la pobla-
cion, donde pocos concentran la riqueza y la gran mayoria vive en
la incertidumbre debido a los bajos salarios y deudas. Como se ha
mencionado, estas brechas de desigualdad a nivel internacional
y local se observan en todos los &mbitos: el acceso a la salud y la
seguridad social, la pérdida de empleos —aunada a la ya precaria
situacion—, la inequidad en la cobertura de la educacion, el acceso a
las tecnologias y el teletrabajo. La imposibilidad de gran parte de la
poblacién para quedarse en casa y la falta de un sustento provocan
que la mayoria de los trabajadores acudan a las calles, ante el riesgo
de contagio, a obtener un ingreso que les permita sobrevivir.
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Actualmente, las bolsas de valores y mercados bursatiles son
testigos de constantes cambios de posiciones entre las grandes
empresas y grupos financieros, debido a la volatilidad de los
mercados, al surgimiento de nuevos instrumentos y actores finan-
cieros cada vez mas especulativos y expuestos a mayores riesgos.
Se trata de una época que deja al descubierto las vulnerabilidades
de los mas excluidos y las ventajas de las que goza una pequenia
élite a nivel global.

Finalmente, son las farmacéuticas, empresas transnacio-
nales, grandes cadenas comerciales y de autoservicios, y el sector
bancario internacional quienes tienen la capacidad de resistir estos
cambios y han salido victoriosos a pesar de la situacion actual,
en contraste con la desaparicion y el cierre forzoso de pequenas
empresas y negocios familiares. En este contexto, se acaparan
no solo la riqueza, sino también las tan anheladas vacunas y los
recursos naturales. De ahi la importancia que implica comprender
los procesos relativos a la financiarizacion y la dindmica entre
paises desarrollados y subdesarrollados, donde los mercados finan-
cieros disefian los mecanismos e instrumentos de distribucién de
las ganancias; en este sentido, durante la crisis de covid-19 se han
incrementado las tendencias a la concentracion de la riquezay a
la desigualdad.
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CAPITULO 6. FINANCIARIZACION,
CONSTRUCCION DE DESIGUALDAD SOCIAL
Y LABORAL. MEXICO, UN CASO PARA
EJEMPLIFICAR EN AMERICA LATINA

MaARcIA SOLORZA

En la posguerra de la Segunda Guerra Mundial, entre 1950 y
1960, las corporaciones empresariales modernas, integradas
vertical u horizontalmente, por planeacion a largo plazo, aplica-
cién de innovacién organizacional administrativa y técnica con
produccién en cadena, —taylorismo y fordismo—, iniciaron una
ola de expansion multinacional de forma estratégica, priorizando
territorios con quienes mantenian vinculos comerciales, politicos
e, incluso, culturales, donde cada vez absorbieron mayor cantidad
de fuerza de trabajo al elevar la inversion extranjera directa (IED).

Bajo el fordismo, surgi6 una clase trabajadora relativamente pros-
peray segura. Estos hogares, a los que se uni6 el creciente nimero
de trabajadores del gobierno y propietarios de negocios, hicieron
posible un consumismo masivo en las naciones de ingresos altos.
Esta revolucion del consumidor estuvo acompanada por un cambio
en los medios de comunicaciéon que transformaron las aspira-
ciones culturales en todos los rincones del mundo: induciendo a
todos aquellos que tienen los medios para elegir los productos que
consumen, a la adquisiciéon de productos que se entienden global-
mente como simbolos de estatus social, de inclusiéon [Dymski,

2005: 447].

Si bien, en la década de 1970, las filiales del capital transnacional
respondian a los objetivos fijados por la estructura corporativa de
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la empresa matriz, reinvertian ganancias, participaban en nuevos
mercados, dividian con rigurosidad las tareas laborales para in-
crementar la productividad, la presiones inflacionarias aumentaban
mermando su rentabilidad financiera, mientras los trabajadores,
con sus sindicatos y cierto apoyo del aparato burocratico del Estado,
lograban mejoras en salarios reales y prestaciones.

La region latinoamericana —incluido México—!, de la etapa de
entreguerras hasta inicios de la década de 1960, impuls6 un modelo
de industrializacion por sustitucion de importaciones (ISI), favo-
reciendo al sector agricola productor de materias primas y la crea-
cion de empresas manufactureras de propiedad nacional, con el
proposito de involucrarse en una dindmica de desarrollo econo-
mico, social y educativo, y teniendo una importante participacion
del Estado. Esta politica econ6mica con subsidios, proteccio-
nismo, empresas estatales, tipo de cambio fijo —controles cambia-
rios— y garante de seguridad social se materializ6 en altos niveles
de crecimiento del producto interno bruto (PIB) —6.5 % promedio
anual, debido a que mantuvo el sector financiero como un canal
transmisor de crédito a la produccion—; en un sostenimiento del
déficit fiscal a partir de instrumentos y herramientas moneta-
rias del banco central; y en un marco institucional regulador de la
movilidad del capital y de su poder frente a los trabajadores. Sin
embargo, esta politica fue abandonada completamente debido a la
presion ejercida por los organismos internacionales —Fondo Mone-
tario Internacional (FMI) y Banco Mundial (BM)— para renegociar
los altos montos de deuda extranjera, situacion desencadenadora
de una gran crisis.

Con la crisis de deuda en la década de 1980 (conocida como
década perdida), el cambio de régimen de acumulacion resulté mas
evidente cuando el FM1y el BM establecieron las condiciones bajo

! México siguié una politica econémica conocida como desarrollo estabiliza-
dor, impulsora de la industrializacion por sustitucion de importaciones (ISI),
con objetivos de rapido crecimiento econémico, control de la inflacion, tipo
de cambio estable y un déficit balanceado. El Estado brind6 apoyo a las em-
presas nacionales.
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las cuales los paises emergentes debian orientar su crecimiento para
poder desarrollarse y adherirse a la nueva division internacional
del trabajo. Se fueron desmantelando las regulaciones financieras
e internacionales para favorecer la desregulacion y liberalizacion
financiera, encaminadas a cumplir con el discurso sobre la supe-
rioridad del mercado y el desplazamiento del Estado de la actividad
econdmica. Las bases innovadoras de la acumulacion capitalista se
empezaban a edificar. Schumpeter denominoé este proceso ‘Destruc-
cion Creativa’ y lo relacion6 con las actividades empresariales y con
el funcionamiento del sistema monetario y financiero [Ulgen, 2019:
134; Schumpeter, 1983: 120-121].

La hipoétesis de este trabajo es que la construccion de la finan-
ciarizacion en las economias en desarrollo y emergentes —en es-
pecial México por ser el proposito de estudio— tendria como materia
prima y punto de partida la posibilidad de tener acceso al finan-
ciamiento externo, convirtiéndose en un sendero a la desigualdad
social y laboral. El objetivo es presentar brevemente algunos
aspectos del proceso y dinamica de la financiarizacion para mostrar
sus efectos en la desigual distribucion de los ingresos y la segmen-
tacion laboral, analizando el caso de México. La investigacion sigue
un orden metodoldgico sencillo; esta dividida en tres apartados
que guardan rigurosamente la cronologia del periodo 1980-2019:
el primero parte de que el régimen de acumulacion de capital que
los paises desarrollados adoptaron a partir de la década de 1980
fue impulsado por los procesos de globalizacion y financiarizacion;
en la segunda parte, se pone en evidencia que las politicas adop-
tadas en el marco de la financiarizacion han propiciado enormes
desigualdades sociales, ademas de una creciente segmentacion
laboral; por altimo, se abordan reflexiones finales.

I. Financiarizacion, un camino hacia las
desigualdades sociales y laborales

Hacia finales de la década de 1970, y durante la de 1980, después de
la ruptura de los Acuerdos de Bretton Woods, empezaron a mani-
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festarse modificaciones en el régimen de acumulacion de capital
de los paises desarrollados con trascendencia en su crecimiento
econdmico, uso y desarrollo de nueva tecnologia, adecuaciones a
los mercados laborales, y menor intervenciéon econémico-social
de un Estado minimalista comprometido en mantener bajas ta-
sas de inflacion, ajustando la tasas de interés y presupuesto fiscal
equilibrado. Al mismo tiempo, se hizo visible el predominio del
sector financiero desregulado, sus actores, motivos, objetivos y
metas sobre el sector real, a partir de un proceso de globalizacion
y financiarizacién, imponiendo sus condiciones y promoviendo,
por supuesto, la expansion geografica del neoliberalismo.

Una acertada apreciacion de las implicaciones sociales y econo6-
micas de las transformaciones suscitadas en las tltimas décadas
del siglo xx, y profundizadas en las primeras del siglo xx1, es la de
Kari Polanyi [2018]:

Desde principios de los afios ochenta hemos presenciado una
vuelta a la acumulacion [de capital] por desposesion, reminiscente
de los viejos tiempos de la era mercantilista, que precedi6 al capi-
talismo industrial. Las corporaciones transnacionales han asegu-
rado crecientemente el control monopolista sobre los mercados
(comprendido, por supuesto, el laboral) a una escala global. En
muchos aspectos, ellas son mas poderosas que los gobiernos.
Millones de pequenos agricultores (empresarios industriales y
comerciantes) estan esclavizados por estas compaiiias y miles han
sido desposeidos de sus tierras (o desplazados de la competencia
por quiebras). En el mundo industrializado, las corporaciones
transnacionales han deslocalizado la produccion hacia paises con
mano de obra barata y millones de trabajadores han sido despo-
seidos de buenos trabajos. Esto se refleja en la declinante contribu-
cion de las manufacturas y la creciente contribucion de las finanzas,
la distribucion y los servicios comerciales al PIB en los Estados
Unidos y Gran Bretafia [298-299].

La politica monetaria de metas explicitas de inflacion, tipos de
cambio flotantes y la apertura de las economias al libre movi-
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miento de los flujos de capital —entrada y salida— son algunas de
las caracteristicas patentes de la globalizacion y financiarizacion.
La busqueda de las grandes empresas no financieras extranjeras
y nacionales por incrementar el valor para sus accionistas, asi
como su actividad financiera —relegando el aumento en la inver-
sion productiva—, es otro fundamento relevante para explicar tanto
la generacion de inestabilidad en el sistema econémico como el
menor acceso al financiamiento bancario por parte de las medianas
y pequefias empresas, la bancarizaciéon de grupos poblacionales
previamente sin acceso al crédito, la tendencia alcista de las tasas de
interés y el incremento del endeudamiento de los hogares a conse-
cuencia de un aumento del desempleo, flexibilizacién y precariza-
cion laboral, acompainadas de un estancamiento, en algunos casos,
y disminucion, en otros, del salario real.

El cambio de las relaciones de poder en el modo de regulacion
neoliberal interactta con la nueva macroeconomia creada por la
financiarizacion, ocasionando una distribucion del ingreso a favor
del capital. Asimismo, multiplica los cambios importantes en las
economias nacionales y en su insercién en la economia interna-
cional.

En el régimen de acumulacién dominado por las finanzas, los
gastos de consumo pueden convertirse en la fuerza propulsora del
crecimiento a medida que los hogares obtienen un mejor acceso
al crédito. Este giro de poder del trabajo al capital se ha dado
dependiendo del pais y la region debido a los ataques directos de
los gobiernos a los sindicatos, o a una erosion de la fuerza organi-
zativa del trabajo y al aumento del poder del capital en parte por
las amenazas mas efectivas asociadas con la movilidad de capital
debido a la globalizacién [Stockhammer, 2009: 3, 6].

Los paises emergentes y en desarrollo de América Latina, con
México a la cabeza, tras la crisis de deuda externa de 1982, se
inscribieron a la dindmica progresiva de la financiarizacién, subor-
dinando a sus economias y sociedades a las politicas de ajuste, y
reformas estructurales —en México se firmaron pactos tripartitos:
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gobierno, empresarios y trabajadores—2 exigidas por el FMIy el BM
como un requisito indispensable para tener un nuevo acceso a los
mercados internacionales de crédito.

Los cambios de estrategias de desarrollo y crecimiento econémico
se han orientado hacia la insercion en el proceso de globaliza-
cion y desregulacion de los mercados de mercancias y financieros
(México, por ejemplo, se incorporé al Acuerdo General sobre Aran-
celes Aduaneros y Comercio (GATT), aceptando no imponer tarifas
por encima de 50 %), exigiendo reformas cimentadoras del desa-
rrollo conducido por el mercado, por los negocios, como la rapida
liberalizacion de la cuenta de capital, factor coadyuvante a convertir
los flujos de capital internacional en la fuerza conductora de los
ciclos financieros, cuyos auges y colapsos generan inestabilidad
capaz de producir expansiones insostenibles seguidas por crisis
financieras y recesiones [Akyliz, 2008: 1].

Asi, en gran medida, iniciativas y decisiones de politica macroeco-
noémica se han coordinado con los objetivos de los mercados finan-
cieros. Los gobiernos asumieron las funciones relativas al control
de la inflacion al recurrir a una politica monetaria restrictiva —altas
tasas de interés—; establecer la autonomia del banco central;
mantener un presupuesto equilibrado; privatizar las empresas esta-
tales; firmar acuerdos de libre comercio con otros paises; consentir
el libre flujo de capitales o apertura de la cuenta de capital; colocar
la deuda publica en los mercados financieros, y colaborar en la
desintegracion de sindicatos, la pérdida de derechos laborales
logrados en tiempos del Estado del Bienestar, la desvinculacién
de los salarios de la productividad y la inestabilidad en el empleo.

2 Tres pactos se firmaron y se llevaron a cabo de 1982 a 1994: Pacto de Solidari-
dad Econdmica, Pacto de Aliento y Crecimiento, y Pacto para la Estabilidad y
el Crecimiento Economico. Estos acuerdos eran programas de reestructura-
cion de la economia, y los representantes de los trabajadores consintieron la
caida de los salarios reales, de los ingresos de los hogares.
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En el periodo que va de la década de 1980 hasta 2007, a pesar
de la crisis data puntocom de inicios del siglo xx1, para las econo-
mias industrializadas, maduras, que utilizaron de manera temprana
las nuevas tecnologias de la comunicacion (TIC) y que contaban con
mercados financieros profundos, el desarrollo de la politica macro-
econdmica —basada en el Nuevo Consenso Macroeconémico (NMC,
por sus siglas en inglés), en el inflation targeting (IT) anclado en
la tasa natural de desempleo o tasa de inflacion no aceleradora del
desempleo (NAIRU), de tasas de interés, siguiendo con rezago la
caida de la tasa de inflacion (deflacion)— tuvo alcances importantes
al mostrar disminucion de la tasa de desempleo, salarios y precios,
generando un ambiente de estabilidad que dificilmente hacia pensar
en una gestacion de inestabilidad y mayor desigualdad econémica
a largo plazo, desencadenadora de la Gran Crisis Financiera (CFG,
por sus siglas en inglés) de 2008-2009.

Cuando estos regimenes de IT se establecieron por primera vez a
principios de la década de 1990, la teoria de Friedman sobre la tasa
natural de desempleo y la tasa natural de produccion (o NAIRU),
la politica monetaria fue vista como el instrumento mas poderoso
para estabilizar la economia. Sin embargo, debe manejarse con
cuidado porque a largo plazo solo se puede utilizar de manera apro-
piada para controlar los valores nominales o la inflacion/defla-
cion, y los “valores reales” quedan fuera del ambito de influencia
del banco central. Por lo tanto, si se considera una NAIRU inamo-
vible y las autoridades econdémicas desean jugar con las tasas de
interés, solo se puede reducir el desempleo a corto plazo a costa
de una mayor inflacion a lo largo de la curva de Phillips de corto
plazo. En este caso, donde no es posible una compensacién entre
inflacion y desempleo, un banco central con mandato dual se-
ria incapaz de lograr ambos objetivos a menos que se involucre en
un juego de manos intelectual al definir la NAIRU como la tasa de
desempleo de pleno empleo, que es lo que la mayoria de los bancos
centrales con IT [y mandato dual] tendian a practicar antes de la
GFC. En contraste, desde un entorno keynesiano, [se] consideraria
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aplicar una politica de tipos de interés bajos [Seccareccia & Khan,
2019: 6-8].

Los paises emergentes y en desarrollo de América Latina estu-
vieron distantes de alcanzar el crecimiento econémico y aparente
estabilidad imperante en los paises desarrollados. Sin cuestiona-
mientos, después de una década perdida (década de 1980, con PIB
de hasta -10 %), los tecnocratas, disciplinadamente, ejecutaron los
fundamentos neoliberales, persistieron en llevar a cabo una poli-
tica monetaria restrictiva, solo que pasaron de utilizar la masa
monetaria como instrumento basico a fijar un objetivo de inflacion
—rango de inflacién o meta numérica— y a privatizar—reprivatizar —
como el caso de la banca en México— empresas estatales que funcio-
naban en ramas econdmicas y financieramente estratégicas, las
cuales fueron adquiridas por corporaciones multinacionales, proto-
tipo empresarial del capital financiero internacional.3

A principios de la década de 1990, algunos paises de América
Latina atrajeron una fuerte oleada de flujos de capital tras haber
reestructurado su deuda publica.

En 1989, México firmo el Plan Brady, disefiado para alentar atin
mas las reformas neoliberales del mercado y aliviar la carga de la
deuda mediante la conversion de la deuda del gobierno en bonos
garantizados por letras del Tesoro de Estados Unidos de América
(EUA); pronto siguieron varios otros paises arrastrados por la crisis
de la deuda de 1980. También marca el comienzo de la era del “alto
neoliberalismo”, particularmente en América Latina, donde el
Consenso de Washington sobre la politica macroeconémica orien-
tada al desarrollo dominé gran parte del pensamiento sobre como
gestionar la integracion global y la economia nacional, incluidos

3 Serfati [2009] destaca que “las empresas transnacionales no financieras, no
solo se definen por el hecho de que son mayores y mas internacionalizadas
que otras empresas, sino que sirven como centros financieros con actividades
industriales, o como una modalidad organizativa del capital financiero” [13].
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los fuertes compromisos financieros, liberalizacion y privatizacion
[Braunstein, 2020: 19].

Esta nueva imagen ante los mercados financieros permitio a paises
emergentes, como México, emitir bonos publicos y privados, y
bursatilizar a las grandes empresas, pero las consecuencias de esta
titulizacion financiera fue el estallido de una crisis de extraordina-
rias dimensiones. “En 1994-1995 el alza en la tasa de fondos fede-
rales (tasa de interés) producida por la politica monetaria de la
Reserva Federal de los Estados Unidos (Fed) fue arrasadora para
paises como México, Argentina, Colombia y, en menor medida, pa-
ra Brasil” [Correa & Giron, 2013: 149]. Sin embargo, ese afio (1994)
entrd en vigor el Tratado de Libre Comercio firmado por México,
Canada y EUA (TLCAN), deteriorando la balanza comercial y la
balanza por cuenta corriente al fortalecerse el dolar porque los
mercados de exportacion se debilitaron, lo que ocasiond que se
profundizara la recesion y elevaran los costos de su carga en la
sociedad, ademas de incrementar las tasas de desempleo y subem-
pleo, colapsando la posiciéon negociadora de la clase trabajadora.
Brasil enfrentaria con mayor rudeza esta situacion en 1998-1999, y
Argentina en 2001. Las graves crisis recurrentes han incrementado
desproporcionalmente las diferencias en el ingreso de los hogares,
elevando la desigualdad y los niveles de pobreza.

En la Gran Crisis Financiera Internacional (CGF) 2007-2008,
y larecesion 2008-2009, las economias desarrolladas se mudaron
de la politica macroeconémica del NCM a los estimulos de poli-
tica fiscal y monetaria expansivas de corte keynesiano; los bancos
centrales disminuyeron las tasas de interés, en algunos casos,
a cero o incluso negativas, e inyectaron liquidez, y los gobiernos
gastaron, dejando de lado la preocupacion por el aumento del déficit
publico, asi, lograron una recuperacion relativamente lenta con
crecimiento promedio del PIB de 3.1 % en 2015. Estos cambios,
a pesar de que sus tasas de inflacion se inscribieron dentro de los
rangos o metas establecidas desde la década de 1990, no fueron
abandonados por completo en paises como Nueva Zelanda, Canada,
Australia, Estados Unidos, Alemania, Francia y otros miembros
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de la OCDE, lo cual indic6 que, desde esta etapa hasta el inicio de
la pandemia de covid-19, la principal preocupacion era lograr una
recuperacion economica sostenida, estimulando el gasto y la inver-
sion privada con un impacto positivo en el empleo.

Segun Seccareccia & Khan [2019] “[algunos paises, como
Canada, durante y después de la CGF empezaron] a preocuparse
por [el comportamiento de] otras variables ademas de la tasa de
inflacién, sin abandonar el IT como el foco principal de la politica
macroeconomica” [5-6]. Esto apunta a la adopcién de metas fle-
xibles de inflacion u objetivos multiples que contemplan tanto
mantener la inflacion en el rango o meta numérica como alcanzar
el objetivo de estabilizar y hacer crecer a la economia real.

Las economias emergentes de América Latina sufrieron los
efectos de la CGF por un tiempo maés largo que las economias desa-
rrolladas. En 2015, todavia el crecimiento promedio del PIB era
de -0.3 %, debido a la caida de los precios de las materias primas
y al reordenamiento de la economia china. En el caso particular
de México —por ser un pais manufacturero donde las corpora-
ciones multinacionales son predominantes—, este vio caer su PIB
a -5.3% en 2009 [Banco Mundial, 2019], condicién a la que el
gobierno respondi6 de forma erratica y poco efectiva. En la década
siguiente, hasta la pandemia de covid-19, la politica macroecono-
mica se sostuvo practicamente inalterada en toda la region, a excep-
ci6n de Argentina, que abandon6 temporalmente al IT, ampliando
cada vez mas la brecha del ingreso al aumentarse la segmentacion
laboral como consecuencia de la financiarizacién plena de todos los
sectores econoémicos, educativo, salud y social, iniciada mundial-
mente en la década de 1980.

II. Agravamiento de las desigualdades por la
creciente segmentacion laboral

La crisis multidimensional 2019-2021 —representativa de la finan-
ciarizacion global de la economia—, la no superacion de la Gran
Crisis Financiera (CGF) y una problematica sanitaria de dimen-
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siones sin referencia han planteado cuestionamientos acerca de la
globalizacion por desdibujar las fronteras comerciales, financieras,
universalizar las herramientas de trabajo; fragmentar los hébi-
tats por cambios excesivos en el uso de la tierra rural y urbana; y
privatizar los sistemas de salud y los espacios territoriales-ambien-
tales, fragilizando la vida animal por la pérdida de biodiversidad
y exponiendo la vida humana a riesgos innecesarios por contagio
de enfermedades propias de las faunas de diferentes regiones del
mundo. Ha dejado a los hogares y, esencialmente, a las mujeres la
tarea de enfrentar con dignidad y esfuerzo la atencion de nifios,
ancianos y enfermos de covid-19, dada la menor participacion del
Estado minimalista en las actividades sociales.

Asimismo, el régimen de acumulacién de capital, cimentado en
las finanzas desde sus inicios, ha representado una amenaza cons-
tante para los trabajadores:

[D]esde principios de la década de 1980, ha habido tres razones
para la reduccién de personal en las empresas: 1) racionalizacion,
2) mercantilizacion y 3) globalizacion. La primera, ocasionada por
cierres permanentes de plantas; la segunda representa el final de
la carrera del trabajador dentro de una empresa, la cual coloca
en posicion de riesgo la seguridad laboral de los trabajadores, y
la tercera corresponde al movimiento masivo de empleos hacia el
extranjero, lo que vuelve vulnerables al desplazamiento a todos
los trabajadores [flexibilizando los mercados laborales]. Al imple-
mentar las empresas estos cambios laborales, optaron por reducir
personal para obtener beneficios econémicos que destinaron a
la compra masiva de acciones para gestionar los precios de las
acciones de sus propias empresas y asi poder distribuir una mayor
riqueza entre los accionistas [Lazonick, 2020: 2].

Como resultado de la expansion del uso de las tecnologias digitales
o de la informacioén (TIC), la aplicacion de metodologias de agencia
empresarial, y, sobre todo, la politica de austeridad que implica
menor gasto publico —con privatizacion en todas la areas econd-
micas, control de la inflacion con ajustes monetarios y elevando la
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tasa de interés—, han transformado a México en un pais que cuenta
con industria de manufactura por deslocalizacién de empresas
(principalmente estadounidenses), y como receptor de flujos de
capital especulativo y terciarizado —dado el alto porcentaje de su
Poblacion Economicamente Activa (PEA) ocupada en el sector
servicios—. Esto tltimo se ha reflejado en cambios importantes de
los “estandares de calificacién y calidad de la fuerza de trabajo”
exigidos por las empresas oferentes de puestos laborales que toman
como referencia la estructura econémica y productiva operante
en el pais. Sin embargo, estos estandares responden mas bien al
régimen de acumulacion de capital y, por tanto, a los objetivos y
estrategias empresariales y a la institucionalidad formal, cuyo obje-
tivo es la creacidon de segmentos de trabajo* que abren distintos
mercados laborales, como se muestra en el siguiente diagrama.
Esta metamorfosis industrial de México ha desplazado territo-
rialmente a la fuerza de trabajo, debiendo migrar a otros paises e,
internamente, del campo a la ciudad, de una region a otra 'y de una
ciudad a otra. Ha centralizado el trabajo productivo, originando
posiciones laborales y sociales desiguales, y colocando a los traba-
jadores en un estado vulnerable porque sus contrataciones son
precarias: 1) baja estabilidad en el empleo, independientemente
del grado de calificacion —educacion primaria, secundaria, media
superior y superior—; 2) bajos salarios; 3) contratacion en empresas
de los tres sectores econémicos, predominantemente en servicios

4 Tebricamente, existen varias perspectivas acerca de la segmentaciéon labo-
ral, las cuales se diferencian por su propia tradicion. Por ejemplo: marxistas,
como Harry Braverman, en la década de 1970, y el cientifico social latinoame-
ricanista Pierre Salama —en la actualidad—, realizan sus aportes desde una
perspectiva historico-critica del sistema de acumulacion de capital, analizan
y contemplan la innovacion tecnolégica, la lucha de clases, estrategias empre-
sariales, la division del trabajo y control de conflicto laboral. Los estructura-
listas sociologicos, como Hodson, se refieren a factores estructurales de los
puestos de trabajo-caracteristicas de empresas —tamano, productividad, sec-
tor econoémico—, heterogeneidad en cada sector, segmentacion laboral en cada
sector y empresa. Los neoinstitucionalistas, como Piore, hablan de centrali-
dad del cambio tecnologico, organizacién de la produccidn y las instituciones.
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—empresas pequenas y medianas—; 4) altos porcentajes de infor-
malidad laboral, subempleo, outsourcings y freelance, y 5) género
y edad son tomados en cuenta.

La relacién entre mercado de trabajo, sistema educativo
publico-privado y vida cotidiana —realizar trabajos domésticos
y cuidados— se visibiliza en la jerarquizacion de los puestos de
trabajo, donde los extremos son muy importantes al estar muy
confrontados. Por ello, hay una fuerte “bipolarizaciéon” expresada
por decil de ingreso de los hogares en México, como puede apre-
ciarse en la siguiente tabla. Los empleadores ofertan un niimero
limitado de trabajos, demandando ciertas capacidades que segui-
damente representan determinadas oportunidades sociales para
los trabajadores, pero sin subsanar la inestabilidad econ6mi-
co-laboral e inseguridad social. “Los mercados de trabajo estan
segmentados, estructurados jerarquicamente en correspondencia
con ciertas [caracteristicas] y perfiles especificos de la fuerza de
trabajo, como son: origen (raza-nacionalidad), edad, género, nivel
educativo” [Lopez-Roldan & Fachelli, 2017: 15], discapacidades,
buen manejo de tecnologia digital —softwares y cuidados basicos de
las maquinas—, conocimientos matematicos-estadisticos e idiomas,
ademas de contar con trayectoria educativa, de vida y experiencia
laboral adecuadas para cada puesto de trabajo.

En México, las politicas econdémicas de austeridad del gasto
publico y control de la inflacién, a lo largo de un proceso de finan-
ciarizaciéon de la economia en los Gltimos cuarenta anos, han obli-
gado a su poblacion a enfrentar escenarios complejos de bajas tasas
de crecimiento del PIB y, por lo tanto, del PIB per capita —indica-
dores macroeconomicos de las condiciones econoémicas y sociales
en el pais—, grandes y graves crisis, salarios deprimidos y un muy
alto porcentaje de trabajadores remunerados por debajo del sala-

5 La subcontratacion o terciarizaciéon es una modalidad de acuerdo laboral que
se encuentra entre la formalidad y la informalidad por la inestabilidad en el
empleo, en ocasiones el trabajador sufre exclusion, y no garantiza seguridad
social. Ademaés, para los trabajadores que laboran en dicha condicién, esta
latente la probabilidad de engrosar las filas de la informalidad.
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Tabla 1
México: ingreso trimestral por decil de hogar, 2016 y 2018 (miles de
millones de pesos a valor presente de 2018)

Decil 2016 LI/LS** 2018 LI/LS** A (%)

Nacional 1,649.9 1,696.90
1,731.6 1,813.40 1,7237 1,750.50 0.5

I 29.9 31.1
30.4 30.9 317 322 4.2+

I 52.2 55.2
52.9 536 55.9 56.7 5.8%

m 69.6 73.6
70.4 71.2 74.5 75.3 5.7

v 86.7 91.8
87.7 88.6 92.8 93.7 5.8*

\") 106.1 1111
107.2 108.4 1123 1135 4.7*

Vi 1283 134.0
129.7 131.1 135.4 136.8 4.4*

Vil 156.2 162.5
157.9 159.7 164.2 166.0 4.0

Vil 196.2 202.3
198.7 201.2 204.6 206.9 3.0*

IX 264.2 269.5
268.2 272.1 273.1 276.6 18

X 552.2 558.8
628.5 704.8 579.4 599.9 7.8

Fuente: INEGI [2016 y 2018]. Encuesta Nacional de Ingresos y Gastos de los Hogares.
*Diferencia significativa.
**Intervalo de confianza de 90 % limite inferior (LI) limite superior (LS).

rio minimo —entre uno y dos salarios minimos devaluados—.¢ Todo
esto se debe a los cambios institucionales que han debilitado la posi-

°En la gréafica sobre poblaciéon ocupada por nivel de ingresos en salarios mi-
nimos, no se incluye a aquellos que no reciben ingreso ni a quienes no lo
especificaron.
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cién negociadora a los trabajadores. Algunos sindicatos han sido
desintegrados, otros han perdido fuerza, y las normas de remune-
racion han cambiado, causando, asi, la erosion del valor real del
salario minimo, un mayor deterioro de los niveles de vida y amplias
probabilidades de pasar la linea de pobreza extrema por nivel de
ingresos —16.8 % en 2018— al incrementarse las tasas de ocupacion
informal e informalidad laboral”

Esta situacion, mostrada mediante el siguiente conjunto de
graficas y vista en perspectiva, no proyecta una transformaciéon
favorable para la fuerza de trabajo mexicana. Las reformas a la
ley del Seguro Social de 1995 (IMSS) y del ISSSTE en 1997 priva-
tizaron la seguridad social y sustituyeron el sistema de financia-
miento del seguro de retiro (que era de reparto), por uno de cuentas
individuales con capitalizacion plena y privada en los mercados
financieros. Por lo que la tltima reforma laboral (2019)® multiplica
el desempleo, la subcontratacién —con nuevas modalidades por
crearse— y propicia que la exclusion social sea una constante debido
a que esta vinculada a las exigencias derivadas del cumplimiento
del Anexo 23-A del capitulo laboral del Tratado o Acuerdo Canada,
Estados Unidos y México (TMEC) —sucesor del TLCAN. Aparen-
temente, este anexo garantiza la equidad de género, democracia
laboral y consolidacion de algunos derechos de los trabajadores,
mientras que los ambitos econémico, productivo, social, politico e
institucional —es decir, el régimen de acumulacion— permanecen
esencialmente inalterados.

7 Ocupacion informal se refiere a quienes laboran en el sector informal. Infor-
malidad laboral se refiere a la suma de los anteriores con aquellas personas
que presentan condiciones laborales consideradas informales por autoem-
pleo en la agricultura, empleo no remunerado o carencia de seguridad social.

8 Esta reforma laboral contiene cambios —no sustanciales— en siete rubros:
1) subcontratacién; 2) convenio de terminacion de relacion laboral por mu-
tuo consentimiento; 3) descuentos salariales; 4) prelacion de descuentos al
salario; 5) obligaciones patronales; 6) nuevo sistema de justicia laboral, y 7)
trabajadores del hogar.
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Grafico 2
Poblacién ocupada por nivel de ingresos en salarios minimos (trimestral: 2005-2020)
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Grafico 3

Tasa de informalidad laboral y de ocupacion informal (trimestral: 2005-2020)
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Podemos decir, con sustento, que se reconfirma lo senalado hace
16 afios por James Galbraith & Garza Cantu [2004]:

[L]a desigualdad aumenta a la vez que el PIB desciende. A la vista
de ello, parece evidente que las recesiones acentiian la desigualdad
en las distribuciones de los salarios y de los ingresos laborales. [Un]
fuerte [y especialmente rapido] crecimiento reduce la desigualdad,
mientras el crecimiento débil, aunque positivo tiene efectos ambi-
guos [233-234].

II1. Reflexiones finales

La financiarizacion de las economias desarrolladas, en desarrollo y
emergentes ha trazado y construido, a lo largo de casi medio siglo,
un camino de desigualdad econémica y social de grandes y graves
dimensiones, mismo que contintia ensanchandose en el contexto
actual de una crisis mundial. La pandemia de la covid-19 ha eviden-
ciado de la peor manera para la poblacion el deterioro causado por
el régimen de acumulacion dominado por las finanzas, acompanado
por un Estado minimizado, constrenido a controlar la inflaciéon y
seguir politicas de austeridad para evitar los déficits.

México es una demostracion de como sujetarse a las normas de
insercion de la nueva division internacional del trabajo, impuestas
por los organismos internacionales FMI-BM, la Reserva Federal
de los Estados Unidos (Fed) y las empresas calificadoras —dise-
fiadores e impulsores de la predominancia de los mercados finan-
cieros— significo la privatizacion de las empresas estatales, la
autonomia del banco central, depender de flujos de capital interna-
cional orientados a la inversion productiva y de cartera, y mantener
un bajo crecimiento del PIB y del PIB per capita. Asi es como ha
subordinado a la Poblacién Econémicamente Activa (PEA) a la
inestabilidad y precarizacién laboral, bajos salarios e ingresos,
vulnerabilidad socio-ocupacional, exclusion y debilitamiento de su
accion colectiva por individualizacion de las relaciones laborales.
De sus trabajadores, 60 % se encuentra en las filas de la ocupacién
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informal e informalidad laboral, otro porcentaje esta en subocupa-
cion y, de todos, una parte —no reconocida oficialmente y no cuanti-
ficada— cuenta con formacion educativa media superior y superior.

Las experiencias econdmicas, laborales, politicas y sociales de
caracter global, reduccion de las actividades productivas reales
y de crisis sistémicas en la etapa de financiarizacion patentizan
como sostiene Lazonick [2020]: “Una sociedad prospera requiere
una economia que pueda generar un crecimiento estable y equita-
tivo, o lo que yo llamo ‘prosperidad sostenible™ [1]. El crecimiento
de la productividad hace posible niveles de vida més altos para la
poblacion. La estabilidad en el empleo permite que las personas
sigan siendo productivas durante las décadas de su vida laboral y
también puede proporcionarles ahorros para afios o incluso décadas
de jubilacién. La equidad de ingresos distribuye la productivi-
dad de la sociedad de manera justa entre quienes contribuyen con
sus esfuerzos laborales y recursos financieros a generar esa produc-
tividad, asegurando, al mismo tiempo, la sostenibilidad del medio
ambiente natural del planeta.

Es una exigencia irrefutable la desfinanciarizacion, la reindus-
trializacion de las economias y reinstitucionalizacion del sector
publico para que se regulen los mercados financieros y las firmas
bancarias, con la finalidad de canalizar créditos a las activida-
des productivas, crear empleos estables con salarios acordes a los
conocimientos, productividad y trayectorias educativo-laborales,
y alcanzar altas tasas de crecimiento.
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PARTE III

COVID-19: ALTERNATIVAS DE
POLITICA ECONOMICA






CAPITULO 7. LA POLITICA FISCAL EN
MEXICO Y LAS LECCIONES PARA ENFRENTAR
LA CRISIS ECONOMICA POSPANDEMIA
COVID-19

TerEsA Lopez G.
EureEmia BasiLio M.

La irrupcion de la pandemia provocada por la enfermedad de
covid-19 en los primeros meses de 2020 obligb a los gobiernos
de todos los paises, ante la falta de tratamientos y vacunas para
enfrentar el virus, a centrar sus esfuerzos en el autoaislamiento
de las personas, la cuarentena y el distanciamiento fisico para
controlar los contagios. Ello provocé la desaceleracion de la
economia mundial y, en algunos sectores econémicos, incluso,
la interrupcién de su produccion, lo que se manifest6 en abruptas
contracciones de la oferta y demanda agregadas mundialmente.
Este escenario indicaba que la economia mundial habia entrado en
una fuerte recesion, la cual seria mas grave y profunda que la crisis
financiera internacional de 2008, debido a sus efectos sanitarios,
econdmicos y sociales, mismos que tendran graves consecuencias
para el bienestar de la poblacion.

Actualmente, a pesar de la puesta en marcha de las primeras
vacunas aprobadas, prevalece la incertidumbre respecto de la
tendencia que seguira la actividad econ6mica a nivel internacional.
Este contexto mundial impone grandes desafios a los gobiernos
de América Latina, en general, y al de México, en particular, por-
que las politicas macroeconémicas que se adopten deben, por un
lado, contribuir a la reduccién y reversion de los desequilibrios
estructurales historicos, los cuales se profundizaron con las poli-
ticas basadas en el decalogo de recomendaciones del Consenso
de Washington [Williamson, 1990; 2004] y, por el otro, inducir
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medidas contraciclicas tendientes a reactivar, a mediano plazo, la
actividad econémica para enfrentar los severos efectos recesivos
originados por la crisis sanitaria generada por la covid-19.

Los gobiernos de América Latina siguen llevando a cabo medidas
fiscales de diversas magnitudes y alcances para responder a los
desafios de corto plazo que impone la crisis sanitaria. En la mayoria
de los casos, estas medidas se orientan a proteger la salud de la
poblacion, cuidar el bienestar de los hogares —especialmente los
maés vulnerables— y mantener la capacidad productiva de activi-
dades econdmicas bésicas y esenciales, asi como a crear las condi-
ciones para la reactivacion de otros sectores econémicos. Estas
disposiciones representan solo un primer paso hacia la recupera-
ci6n econdmica, pero, en la medida en que se logre superar la crisis
de salud, sera necesario y urgente adoptar disposiciones fiscales
para impulsar la reactivacién econémica en general y atender, al
mismo tiempo, las crecientes demandas sociales.

La pandemia de la covid-19 impacté América Latina en un
momento de debilidad de su economia y de vulnerabilidad macro-
econOmica, pues, en el decenio posterior a la crisis financiera inter-
nacional de 2008 (2010-2019), el crecimiento del PIB regional se
contrajo de 6 % a 0.2 %; siendo el periodo 2014-2019 el de menor
crecimiento desde la década de 1950, con una tasa de crecimiento
del PIB de 0.4 %, promedio anual [Cepal, 2020a; 2020b]. Ante este
dificil contexto econémico regional, los gobiernos deben instru-
mentar politicas fiscales contraciclicas para enfrentar los costos
humanos, sociales y econémicos de la pandemia, como sucedi6 en
los anos posteriores a la Segunda Guerra Mundial. Al igual que
en ese entonces, el entorno macroecondémico internacional es poco
favorable y altamente incierto porque la mayoria de las economias
de la region enfrenta posiciones fiscales complejas y fragiles, debido
alos elevados déficit financieros, al incremento de la deuda publica
externa en los afios anteriores a la crisis internacional de 2008 y
a la emision de titulos publicos —deuda interna— con fines antiin-
flacionarios —esterilizacién en el mercado cambiario—; menores
ingresos fiscales por la caida del nivel de actividad econémica y
de los precios de los recursos naturales; crecientes requerimientos
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de gasto publico a corto plazo para fortalecer los sistemas de salud,
proteger el bienestar de la poblacion y mantener el empleo, y endu-
recimiento de las condiciones financieras, que implicaran mayores
costos de financiamiento de los requerimientos de gasto publico
[Cepal, 2020c].

I. Revision de la literatura convencional

El estudio de la relacion entre el ciclo econémico y los efectos de las
variables o instrumentos fiscales —gasto, ingresos y deuda publica,
asi como la estructura de cada una de estas variables— ha sido anali-
zado desde distintas perspectivas tedricas y empiricas. Respecto a
esta ultima, por ejemplo, dicha relacion se ha analizado a partir de
los efectos crowding out y crowding in; de los impulsos fiscales,
considerando la brecha producto y el balance fiscal estructural; de
la sostenibilidad de la deuda publica y del déficit global; de la rela-
cion déficit publico, inflacion y crecimiento econdémico (suponiendo
que la estabilidad monetaria conduce, o no, al crecimiento econo-
mico sostenido a largo plazo), y del Teorema de la Equivalencia
Ricardiana replanteado por Barro [1974] y retomado por teori-
cos del Nuevo Consenso Monetarista (NCM). Estas son solo algunas
de las variables y efectos fiscales considerados en diversos analisis
empiricos.

Segin la perspectiva teorica con la que se analice la relacion
entre el crecimiento econémico y la politica fiscal, grosso modo,
podemos distinguir dos grandes enfoques: los enfoques ortodo-
X0s, 0 convencionales, y los enfoques heterodoxos. En cada uno de
estos, hay visiones con posiciones metodologicas que difieren entre
si, pero que coinciden en supuestos, hipdtesis y tesis centrales que
permiten agruparlas.

En el caso de las visiones convencionales que suponen impli-
cita o explicitamente que el nivel de la actividad econémica esta
determinado por la oferta agregada y que el mercado dispone de
mecanismos automaticos que conducen al pleno empleo, estas cues-
tionan la efectividad de la politica fiscal para inducir y sostener el
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crecimiento del producto a largo plazo, porque afirman que sus
efectos generan desequilibrios macroeconémicos, monetarios y
financieros durante un amplio tiempo. Algunos de estos desequi-
librios estan relacionados con los efectos retardados de algunas
variables fiscales, con los efectos de desplazamiento (crowding out)
y con la discrecionalidad que asuma la autoridad (policy markers)
correspondiente en materia fiscal.

Por su parte, las visiones heterodoxas que asumen el princi-
pio de la demanda efectiva de Keynes y Kalecki, como determinante
de la actividad economica y la ausencia de mecanismo de mercado
que conduzcan al crecimiento estable y sostenido a largo plazo,
argumentan que la politica fiscal contraciclica o activa, bajo deter-
minadas condiciones, tiene la capacidad de inducir el crecimiento
economico por medio de la expansion de la demanda agregada
interna. En ese sentido, asumen que la politica fiscal contraciclica
es un instrumento eficaz para estabilizar el ciclo econdémico [Lerner,
1955; Musgrave & Musgrave, 1992; Arestis & Sawyer, 2003a;
2003b; 2009; 2010] porque se supone la disponibilidad de capa-
cidad productiva instalada y desempleo de mano de obra. Estas son
caracteristicas inherentes de la mayoria de las economias en desa-
rrollo, como las latinoamericanas, y permanentes desde la década
de 1970, que se han profundizado con las crisis registradas en la
region en la década de 1990 y con la crisis internacional de 2008.

Las medidas de saneamiento fiscal impulsadas por los gobiernos
de los paises latinoamericanos en la década de 1980 tienen su refe-
rente tedrico en el enfoque de la Nueva Macroeconomia Clasica
(NMC), concretamente en su vision conocida como enfoque fiscal
de la inflacién [Sargent & Wallace, 1973; 1981; 1987; Alesina &
Drazen, 1991; Calvo & Végh, 1999].! Segun este enfoque, el déficit
publico es una de las principales fuentes generadoras de inflacion y,

! En general, este enfoque retoma los planteamientos centrales de los modelos
de Kydland & Prescott [1977] y de Barro & Gordon [1983] sobre la inconsis-
tencia intertemporal de las politicas econémicas, de la cual se deriva la reco-
mendacion de politicas fiscales aciclicas.
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en consecuencia, de inestabilidad macroeconémica. Esta vision fue
incorporada y reforzada en el marco analitico del NCM, al ratificar
la tesis de que un alto déficit pablico financiado con deuda publica
genera inflacion, y esta, a su vez, induce desequilibrios macroeco-
nomicos. Ello condujo a los tedricos de este enfoque a recomendar
el otorgamiento de la autonomia a los bancos centrales y 1a adopcién
del principio macroeconémico de equilibrio fiscal como condiciones
necesarias para el control de la inflacion [Blanchard et al., 2010],
asumiendo, a priori, que la estabilidad monetaria conduciria al
crecimiento estable y sostenido a largo plazo.

En los analisis convencionales sobre la velocidad de ajuste y
relacion de causalidad de los gastos e ingresos publicos pueden
distinguirse cuatro hipétesis: a) gasto-impuesto, b) ingreso-gasto,
¢) sincronizacion fiscal, y d) separacion institucional.

a) Hipotesis gasto-impuesto

Esta hipdtesis tiene su antecedente mas inmediato en el modelo
IS-LM, ya que en su marco teérico se asume que el gasto de
gobierno genera efecto positivo sobre la actividad econémica
—efecto multiplicador del gasto publico—. Ello origina una mayor
recaudacion tributaria porque el mayor crecimiento econémico
inducido por un mayor gasto ptblico produce mayores ingresos.
De acuerdo con esta argumentacion, el gasto publico determina
los ingresos publicos y no se presenta fragilidad en las finanzas
publicas debido a que el gasto genera ingresos. Incluso, es probable
que los efectos multiplicadores del gasto ptiblico reduzcan la brecha
entre el producto observado y el potencial, pudiendo alcanzar el
pleno empleo.

Desde un marco teorico neoclasico-monetarista, a finales de
la década de 1970, esta hipotesis fue cuestionada por Barro [1979]
y Peacock & Wiseman [1979], quienes sostienen que una expan-
sion temporal del gasto del gobierno, ya sea para enfrentar una
crisis econdmica o por la necesidad de elevar el gasto social, gene-
ralmente se torna permanente, lo que genera, a su vez, un incre-
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mento también permanente en las tasas impositivas para financiar
el incremento permanente en los gastos. Esta vision supone que, si
se quiere reducir el déficit fiscal, es necesario realizar incrementos
no anticipados de las tasas impositivas o aplicar reglas estrictas
sobre el control del gasto del gobierno.

A diferencia del modelo IS-LM, que supone que el gasto publico
tiene efectos positivos sobre la actividad econémica, la nueva
macroeconomia clasica supone la neutralidad de la politica fiscal.
Al respecto, Barro [1974; 1979; 1989; 1996] replantea el Teorema de
la Equivalencia Ricardiana (TER) para demostrar que toda expan-
sion, en el presente del gasto publico, financiada con emision de
deuda publica interna conduciré necesariamente a un incremento
de las tasas impositivas futuras para pagar el servicio de la deuda
emitida en el pasado y para financiar la expansion del gasto publico
deficitario.? Por lo tanto, la deuda puablica emitida para financiar la
expansion del gasto publico finalmente es pagada con incrementos
en los impuestos o, dicho de otra forma, los incrementos en el gasto
publico son financiados, en ultima instancia, con incrementos en
los impuestos.3

2 Siguiendo la argumentacion de Barro, dado que los agentes econémicos to-
man sus decisiones basados en expectativas racionales, ante un incremento
del gasto publico, estos reducen su consumo presente para incrementar su
ahorro porque saben que el gobierno en el futuro elevara las tasas imposi-
tivas para cubrir el servicio de la deuda ptblico que financi6 la expansion
del gasto publico en el pasado. En otras palabras, el pago de impuestos para
cubrir el monto de la deuda ptiblica se traslada de una generacién a otra. En
consecuencia, en el presente se incrementa el ahorro privado, el cual sera
“desahorrado” en el futuro para el pago de impuesto, lo que se veréa reflejado
después en un incremento del ahorro puablico.

3 Es importante sefialar que Barro supone que el incremento no anticipado del
gasto publico sera seguido por un aumento de los ingresos publicos, como pro-
porcion del PIB; es decir, supone que el gasto publico es exdgeno y, por ende,
este no depende de los ingresos. Adem4s, piensa que el gobierno determina la
magnitud de su gasto y, posteriormente, decide sobre las fuentes de financia-
miento del mismo, y que, aun en el caso de que decida financiarlo mediante
la emisién de bonos publicos en el presente, en el futuro el valor de dicha
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Los enfoques de matriz neoclasico-monetarista actuales que
asumen implicitamente la hipdtesis gasto-impuesto sostienen
que, si se decidiera flexibilizar la politica fiscal para enfrentar una
crisis, dicha flexibilizacién debe ser por el lado de los ingresos, ya
sea reduciendo y/o incrementando las tasas impositivas porque es
politica y econémicamente muy complejo regresar el gasto ptblico
a su nivel previo a la crisis. Algunas investigaciones que arrojan
evidencia empirica sobre esta hipétesis son las de Furstenberg et
al. [1986], Anderson et al. [1986], Carneiro et al. [2005] y Wahid
[2008].

b) Hipétesis de ingreso-gasto

Esta hipotesis fue planteada por Friedman [1968; 1978] y sostiene
que existe una relacion directa y positiva entre el ingreso y los
gastos publicos. Segun este autor, si ante un incremento en la recau-
dacion impositiva, por ejemplo, por una elevacion de las tasas impo-
sitivas, el gobierno gasta mas, esta politica sera insostenible en el
tiempo porque, en la medida en que el incremento de los ingresos
tributarios incentive mayores gastos publicos, el déficit presu-
puestal no se reducir4, incluso, puede elevarse, como proporcion del
PIB. Por lo tanto, segiin Friedman, la mejor politica para alcanzar
el equilibrio fiscal es la reduccion del gasto ptblico.

Por el contrario, Buchanan & Wagner [1978] sostienen que la
relacion entre ingreso y gasto publicos es negativa. Segin estos

emision sera equivalente al incremento en los impuestos. En consecuencia,
a diferencia de Ricardo, que suponia la existencia de ilusion monetaria, el
rechazo de esta, por parte de Barro, lo conduce a suponer que la expansion
del gasto del gobierno necesariamente conduce a mas ingresos publicos. Esto
altimo, como resultado de un incremento en las tasas impositivas, contrario
al argumento del enfoque de la IS-LM, que sostiene que el incremento adicio-
nal de los ingresos publicos es generado por la ampliacién de la base gravable,
resultado de una mayor actividad econémica inducida por la expansion del
gasto publico.
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autores, un incremento en los ingresos, derivado de un aumento
en las tasas impositivas, es la mejor estrategia para resolver el
problema del déficit presupuestal. Al respecto, argumentan que
la disminucién de los impuestos conlleva la percepcion, en los
votantes, de que los programas publicos son mas baratos, lo que
induce a estos a demandar mas programas sociales presionando el
alza en el gasto del gobierno. En la argumentacion de estos autores,
la estructura impositiva es importante porque, si, por ejemplo, se
considera que el incremento del gasto se financia con impuestos
directos, los ciudadanos demandaran una disminucion en este tipo
de impuestos.

Es importante senalar que la validez del razonamiento de
Buchanan & Wagner [1978] depende del cumplimiento del supuesto
de ilusion fiscal, ya que este determina la percepcion de los ciuda-
danos respecto a las medidas adoptadas por el gobierno. Cabe
sefialar que, en la argumentacion de Barro [1974, 1979], un incre-
mento en el gasto por la presion de los ciudadanos, al percatarse de
que pueden obtener mas beneficios de la accion estatal que de los
particulares, no esta condicionado por la presencia de ilusion fiscal.

En general, los estudios que asumen la hipétesis de ingreso-
gasto concluyen que la contraccién del gasto publico es la mejor
estrategia fiscal para lograr el equilibrio en las finanzas publicas,
porque los ajustes por el lado del ingreso, sea elevando o disminu-
yendo las tasas impositivas, no reducen el déficit presupuestal. Ello,
debido a que el gasto del gobierno tiene su propia dinamica. Las
investigaciones de Manage & Marlow [1986], Baghestani & McNown
[1994], Darrat [1998], Eita & Mbazima [2008], y Rahman & Wadud
[2014] aportan evidencia empirica sobre esta hipotesis, en par-
ticular, para el caso de los paises productores y exportadores de
petroleo u otra materia prima.

c¢) Hipotesis de sincronizacion fiscal

Esta hipotesis es asumida por Musgrave [1992] y replanteada, poste-
riormente, por Meltzer & Richard [1981]. De acuerdo con esta hipo-

154



tesis, las decisiones del gobierno respecto a los niveles de gasto e
impuestos se deciden simultdneamente por los funcionarios corres-
pondientes. Dichas decisiones se rigen por el objetivo de mantener
finanzas publicas sostenibles y, en el mejor de los casos, lograr el
equilibrio fiscal. Asimismo, se supone que la politica fiscal es valo-
rada en funcién del bienestar de los ciudadanos, ya que son ellos
quienes deciden el nivel de la demanda de servicios publicos. El
cumplimiento de esta hip6tesis implica, por un lado, la existencia
de un gobierno democratico y representativo, y, por el otro, una
relacion bidireccional entre el ingreso y gasto publicos. Las investi-
gaciones de Baffes & Shah [1990, 1994], Al-Qudair [2005], Gounder
et al. [2007], Aslan & Tasdemir [2009], Chang & Hong Ho [2002a,
200b] Chang & Chiang [2009], y Alagidede & Tweneboah [2015]
arrojan evidencia empirica sobre esta hipotesis.

d) Hipoétesis de neutralidad o separacion institucional

Esta hipétesis fue introducida por Baghestani & McNown [1994],
y sostiene que no existe relacion entre las decisiones de gasto e
ingreso del gobierno, porque, més alla de la legislacion fiscal, las
decisiones de gastos e ingresos se desvinculan en la medida en
que cada una de ellas tiene sus propios objetivos. Esto es posible
mediante el financiamiento alterno diferente a los ingresos impo-
sitivos. Segun dichos autores, la asignacion de ingreso y gasto del
gobierno son funciones regidas por leyes e instituciones, y, en ese
sentido, pueden ser autbnomas una de otra. Por lo tanto, no existe
una relacion de causalidad entre gasto e ingreso publicos; es decir,
las decisiones sobre ambas variables se toman separada e indepen-
dientemente unas de otras.

Los resultados empiricos de la investigaciéon de Hoover &
Sheffrin [1992], sobre los Estados Unidos para el periodo 1962-1988,
comprueban esta hipotesis. Al respecto, es importante sefialar que,
durante este periodo de estudio, se registraron dos guerras que
afectaron la estructura del gasto de este pais, ya que, entre 1950 y
1975, la estructura del gasto federal de los Estados Unidos estuvo
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determinada por la guerra de Corea y de Vietnam.4Y, a partir de
1980, en el contexto de la Guerra fria, el gasto militar impacto
nuevamente la composicion del gasto federal. Por el lado de los
ingresos, entre 1976 y 1986, se registraron dos reformas fiscales
importantes.

II. La politica fiscal en México y sus
lecciones para enfrentar la crisis econémica
pospandemia covid-19

Con la instrumentacion, en diciembre de 1982, del Programa Inme-
diato de Reordenacion Econémica (PIRE) para enfrentar la fragi-
lidad financiera y las presiones inflacionarias generadas por la
crisis de la deuda externa, se inicia en México el empleo proci-
clico de la politica fiscal. Asi, a partir de 1983, el ejercicio de la
politica fiscal queda sujeto a un déficit bajo, como proporcion del
PIB y principal estrategia para controlar la inflacion. El principio
macroeconomico de consolidacion fiscal o finanzas publicas “sanas”
se asume explicitamente en 1994, con el otorgamiento de la auto-
nomia al Banco de México, y, en 2002, se institucionaliza con el
establecimiento de la meta de inflacion de un digito, en 3+1 %, lo
que implicaba una aplicacion mas rigurosa del esquema de metas
de inflacion. De esta forma, el mantenimiento de un déficit presu-
puestal bajo, como proporcion del PIB, se convirtio en una fuerte
limitante para el ejercicio de la politica fiscal contraciclica.

Con el proposito de analizar, para el caso de México, la rela-
cion del crecimiento economico —medido por la tasa de creci-
miento real del PIB—y los componentes de las principales variables
fiscales, gasto, ingreso y déficit pablico, se realizé un anélisis de
correlaciones entre estas variables para los periodos: 1950-1976,

4 La guerra con Corea inicia en 1950 y termina en 1953, y la larga guerra con
Vietnam inicia en 1965 y concluye en 1975.
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1977-2002, 1990-2020 y 1950-2020. En la delimitacion de estos
periodos, se considero6 la presencia de crisis o cambios estructu-
rales y/o en la politica econémica.

El primer periodo, que va 1950 a 1976, incluye la etapa cono-
cida como el desarrollo estabilizador (1958-1970) y el debilita-
miento y agotamiento del modelo sustitutivo de importaciones
(1965-1976). En la tabla 1, se muestran los resultados para este
periodo; se observan altas correlaciones con los componentes del
gasto y del ingreso, siendo las mayores correlaciones entre el creci-
miento y el gasto total (0.992), el gasto de capital (0.980) y el gasto
corriente (0.990). Es decir, tanto el gasto corriente como el gas-
to del capital contribuyeron al crecimiento econémico. Respecto a
la correlacion del crecimiento econémico con el ingreso, se observa
un comportamiento semejante: el ingreso total (0.992), el ingreso
tributario (0.991) y el ingreso no tributario (0.953). Como vemos,
el ingreso tributario presenta la mayor correlacion, lo que muestra
que el crecimiento econ6mico genera un efecto positivo sobre la
base tributaria, que se refleja en una mayor recaudaciéon de ingresos
tributarios. Ello muestra el efecto positivo que generd la coordi-
nacion de las politicas fiscal, monetaria y financiera en el proceso
de industrializacion, y el comportamiento regular del PIB, en el
sentido de que sus fluctuaciones fueron menos profundas y las
tasas de inflacion y el déficit primario, como proporcién del PIB,
se mantuvieron bajos.

La correlacion del déficit primario con el crecimiento es de
0.395; si bien es positiva, no es alta, comparada con las obtenidas
en los siguientes periodos; es decir, el crecimiento econémico
permiti6 mantener un déficit bajo o sostenible. Cabe mencionar
que en este periodo las fuentes de financiamiento del gasto publico
y de la inversion privada fueron determinantes, como fue la deuda
publica interna, la reinversion de utilidades y el encaje legal.
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Tabla 1. Correlaciones: 1950-1976

Ingreso
Déficit | Gasto Ga.sto Gast? de o Ingreso I.ngresc? PIB
corriente| capital | . . | total |tributario
tributario
Déficit 1 0.369 | 0.379 0.345 0.330 0.400 0.400 0.395
Gasto 0.369 1 0.997 0.989 0.954 0.974 0.972 0.992
Gasto 0379 |0.997 |1 0976 | 0951 |0.966 |0.964 |0.990
corriente
Gas.to de 0.345 | 0.989 | 0.976 1 0.944 0.973 0.972 0.980
capital
Ingreso
no 0.330 | 0.954 | 0.951 0.944 1 0.945 0.940 0.953
tributario
't';f;?so 0.400 | 0.974 | 0966 | 0973 |0.945 |1 0.9998 | 0.992
Ingreso- 0.400 | 0.972 | 0.964 0.972 0.940 1.000 1 0.991
tributario
PIB 0.395 | 0.992 | 0.990 0.980 0.953 0.992 0.991 1

Fuente: elaboracion propia con datos de INEGI y Banco de México [2020].

Los resultados obtenidos en el periodo 1950-1970 corroboran la
hipotesis de gasto-impuestos sostenida por el modelo keynesiano
de la IS-LM, que sostiene que un incremento del gasto publico tiene
un efecto positivo sobre el ingreso publico, via el multiplicador
del gasto publico sobre la inversion privada. Asimismo, confirma
el efecto de “arrastre” (crowding in) postulado por los teéricos
poskeynesianos [Arestis & Sawyer, 2002; 2003b; 2009].

En la tabla 2, se presentan las correlaciones para el segundo
periodo 1977-2002. Es importante considerar que en estos afnos se
registra la breve recesion de 1977; el boom petrolero (1979-1982); los
efectos recesivos de las politicas de ajuste y estabilizacién macro-
economica (1983-1987); el cambio de estrategia econémica basa-
da en la politica de ingresos para controlar la inflacion y la profun-
dizacion de la reforma estructural iniciada en 1983, y la crisis
cambiario-financiera de 1994-1995. Este contexto explica la corre-
lacion negativa del PIB con el gasto total (-0.327), gasto corriente
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(-0.329 y gasto de capital (-0.324),5 debido a que la postura fiscal del
gobierno se torna prociclica para contrarrestar los choques internos
y externos que se registraron en esos afios. Al respecto, deben sefia-
larse los efectos negativos que generaron las politicas fiscales y
monetarias restrictivas, instrumentadas entre 1995 y 2001, para
reducir las presiones inflacionarias generadas por la devaluacion
del peso a finales de 1994 y la reduccion del déficit primario.

Por su parte, los componentes del ingreso publico mantienen
correlaciones positivas con el crecimiento publico, siendo los
ingresos tributarios los que registran la mayor correlacion (0.995)
y los no tributarios de 0.954.° Este comportamiento se explica,
en gran medida, por los ingresos petroleros, a pesar de la fuerte
reduccion de su precio internacional que se inicia en 1983 y dura
hasta 2001, afio en que comienza un repunte acelerado —al igual
que el precio de otras materias primas—, conocido como el boom
del precio de las materias primas (2001-2011). Por supuesto que
el crecimiento econdmico que se registra entre 1989 y 1994 contri-
buyd al incremento de los ingresos no tributarios. No obstante, es
importante remarcar la importancia de los ingresos petroleros en
las finanzas puablicas, aproximadamente Pemex aporta 28 % de los
ingresos totales del sector publico.

La relacién entre el crecimiento econémico y el déficit prima-
rio registra una correlacion positiva de 0.319, un poco menor que la
registrada en el periodo pasado. Sin embargo, mientras la correla-
cion positiva de 0.395, registrada en el periodo 1950-1976, es resul-
tado de una politica fiscal contraciclica, cuyo objetivo fue inducir
el crecimiento econdémico con estabilidad monetaria y finanzas
publicas sostenibles, la correlacion del déficit para el periodo 1977-
2002 es resultado de la postura fiscal prociclica asumida por el
gobierno para asegurar la consolidacion fiscal. Esto demuestra

5 Estimaciones tomadas de la tabla 2 y elaboradas mediante el programa
Eviews.

¢ Estimaciones tomadas de la tabla 2 y elaboradas mediante el programa
Eviews.
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el crecimiento altamente irregular del PIB en este periodo, el
cual no logr6 compensar la caida acumulada en el empleo que se
registré durante el periodo de ajuste 1983-1987. Asimismo, los
elevados flujos de capital externo de corto plazo, que se registraron
desde finales de 1989, permitieron financiar el déficit en la cuenta
corriente y, de manera particular, el déficit de la balanza comercial.

Tabla 2. Correlaciones: 1977-2002

Ingreso
Déficit | Gasto Ga-sto Gast?de ho Ingreso I_ngrest? PIB
corriente, capital | . . | total |tributario
tributario
Déficit 1 0.350 |0.352 0.340 0.342 0.326 0.313 0.319
Gasto 0.350 |1 1 0.999 -0.339 -0.326 | -0.314 -0.327
Gast‘o 0.352 |1 1 0.997 -0.341 -0.328 | -0.316 -0.329
corriente
Gastode |15 10999 0997 |1 -0.336 |-0.323 |-0312 |-0.324
capital
In.gresohno 0.342 |-0.339 |-0.341 -0.336 |1 0.967 0.936 0.954
tributario
't';f:fso 0326 |-0.326 -0.328 |-0.323 | 0.967 |1 0.995 |0.997
In.greso. 0.313 |-0.314 |-0.316 -0.312 | 0.936 0.995 1 0.995
tributario
PIB 0.319 |-0.327 |-0.329 -0.324 | 0.954 0.997 0.995 1

Fuente: elaboracion propia con datos de INEGI y Banco de México [2020].

En el tercer periodo que comprende las tltimas dos décadas (1990-
2020), incluimos nuevamente la crisis cambiario-financiera de
1994-1995; ademas, se registra una internacional en 2008, que
tuvo efectos recesivos severos para la economia mexicana si consi-
deramos la fuerte contraccion de la demanda de la economia esta-
dounidense y el drastico descenso del precio del petroleo y de otros
commodities, que marco el fin del boom de los precios de las mate-
rias primas. En la tabla 3, se muestran las correlaciones para este
periodo. Si bien durante el mismo las correlaciones entre el PIB y los
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componentes del gasto ptblico son altas, las mismas son menores
a las registradas en los periodos 1950-1976 y 1977-2002, en parti-
cular la correlacion del gasto de capital (0.768), lo que explica que la
correlacion del gasto total fuera de 0.876. Este comportamiento es
resultado de la subordinacion de la politica fiscal al cuamplimiento
de la meta de inflacion de 3+1% y de la consolidacion fiscal, pues
el gasto de capital registro reducciones constantes, mientras que el
gasto corriente tuvo incrementos, en especifico, el gasto social para
hacer amortiguar el grave deterioro en las condiciones de vida de
los grupos mayoritarios de la poblacion.

Tabla 3. Correlaciones: 1990-2020

Ingreso
Déficit | Gasto Ga.sto Gastf) de ho Ingreso I.ngrest? PIB
corriente capital |, . . | total [tributario
tributario
Déficit 1 0.227 | 0.399 0.369 0.545 0.366 0.358 0.447
Gasto 0.227 1 0.902 0.637 0.610 0.955 0.927 0.876
Gast-o 0.399 | 0.902 |1 0.754 0.845 0.971 0.951 0.947
corriente
Gas.to de 0.369 | 0.637 | 0.754 1 0.697 0.753 0.788 0.768
capital
Ingreso
no tribu- | 0.545 | 0.610 | 0.845 0.697 1 0.780 0.728 0.822
tario
L’;f;f” 0366 |0.955 | 0971 |0753 |0.780 |1 0986 | 0.966
In.greso. 0.358 | 0.927 | 0.951 0.788 0.728 0.986 1 0.964
tributario
PIB 0.447 | 0.876 | 0.947 0.768 0.822 0.966 0.964 1

Fuente: elaboracion propia con datos de INEGI y Banco de México [2020].

A pesar del bajo e irregular crecimiento del PIB, los ingresos regis-
traron correlaciones mayores a las observadas en el periodo 1977-
2002, pero menores a las registradas en 1950-1976: ingreso total
de 0.966, el ingreso no tributario de 0.822 y el ingreso tributario de
0.964. La mejora en los ingresos no tributarios se explica por el
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incremento del precio internacional del petroleo durante 2001-
2014, iniciando su descenso en 2015. Sin embargo, asi como
el incremento en el precio internacional del petroleo permitié
al gobierno financiar el déficit ptblico, la caida de este oblig6 a
contraer el gasto publico, en particular del gasto de capital. Ese es
el dilema de las finanzas publicas de México, al depender de los
ingresos provenientes de la exportacién de petroleo.

La utilizacién prociclica de la politica fiscal —en especifico la
reduccion del gasto de capital en las fases recesivas del ciclo econ6-
mico—, al desincentivar el crecimiento econémico, en general, y
en algunos sectores econémicos, en particular, contrajo el gasto
privado tanto en inversion como en consumo. A ello, se sumo el
incremento en las tasas de impuestos indirectos, como el impuesto
al valor agregado (IVA) con fines recaudatorios y la reduccion de
las tasas marginales de impuesto a los ingresos mayores. Estas
politicas explican la contraccion de la recaudacion tributaria y, en
consecuencia, la permanencia de un bajo déficit como resultado
de la contraccion del crecimiento econémico. En otras palabras, la
consolidacién fiscal es resultado de la estabilidad monetaria con
bajo crecimiento del PIB.

En la tabla 4, se presentan las correlaciones para todo el periodo
1950-2020. Las correlaciones entre el PIB y los componentes del
gasto publico se vuelven negativas: gasto total de -0.364, gasto
corriente de -0.367 y gasto de capital de -0.359. Este balance
general muestra los efectos negativos de la contraccion del gasto
publico en el crecimiento econdmico, ya que dicha contraccion no
ha sido compensada con mayor inversion privada en sectores estra-
tégicos de la economia, como el agricola y la pequefia y mediana
empresa, principales generadoras de empleo. Las correlaciones
del PIB con los componentes del ingreso publico se mantienen
altas y positivas: ingreso total de 0.98, ingreso tributario de 0.979
e ingreso no tributario de 0.913. Este comportamiento se explica
fundamentalmente por los ingresos tributarios directos, como
el ingreso sobre la renta (ISR) de los contribuyentes formales
o “cautivos”. Este resultado coincide con la evidencia empirica apor-
tada por Manage & Marlow [1986], y Baghestani & McNown [1994],
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Darrat [1998], Eita & Mbazima [2008] y Rahman & Wadud [2014]
sobre la hipotesis ingreso-gasto, concretamente para el caso de los
paises productores y exportadores de petroleo u otra materia prima.

Por tltimo, la relacion positiva entre el crecimiento del PIB y el
déficit primario es menor que en los tres subperiodos (0.170),
ello demuestra el efecto conjunto del bajo e irregular crecimiento
economico durante los afios 1983-2020, caracterizado por la fase
de expansion corta y tasas bajas, y fases recesivas prolongadas y
profundas.

Tabla 4. Correlaciones: 1950-2020

Ingreso
Déficit | Gasto Ga-sto Gast?de o Ingreso I_ngrest? PIB
corriente, capital | . . | total |tributario
tributario
Déficit 1 0.271 | 0.272 0.260 0.186 0.154 0.152 0.170
Gasto 0.271 |1 0.999 0.997 -0.369 | -0.340 |-0.342 |-0.364
Gasto
corriente | 0.272 |0.999 |1 0.992 -0.372 | -0.343 |-0.345 |-0.367
Gasto de
capital 0.260 |0.997 | 0.992 1 -0.364 | -0.336 |-0.337 |-0.359
Ingreso
no
tributario | 0.186 |[-0.369 | -0.372 |-0.364 |1 0.883 0.857 0.913
Ingreso
total 0.154 |-0.340|-0.343 |-0.336 | 0.883 1 0.992 0.980
Ingreso
tributario | 0.152 [-0.342 | -0.345 | -0.337 | 0.857 0.992 1 0.979
PIB 0.170 |-0.364 | -0.367 |-0.359 | 0.913 0.980 0.979 1

Fuente: elaboracion propia con datos de INEGI y Banco de México [2020].

III. Reflexiones finales
La primera leccion que se desprende del analisis empirico realizado

para México es que la politica fiscal contraciclica, en coordinacion
con las politicas monetaria y financiera, cumpli6 una funcién clave
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en el crecimiento sostenido con estabilidad de precios y finanzas
publicas sostenibles en el desarrollo estabilizador. Asi lo de-
muestran los resultados de las correlaciones entre el crecimiento
del PIB y los componentes del gasto, ingreso y déficit primario del
sector publico para el periodo 1950-1976. La segunda leccion, que
se desprende de la primera, es que la estabilidad monetaria y un
déficit ptiblico sostenible son resultado del crecimiento econémico.
El cumplimiento de una meta de inflacion baja y la consolidacion
fiscal, por si mismas, no conducen al crecimiento econémico soste-
nido; la evidencia empirica para los subperiodos 1977-2002 y 1990-
2020 lo demuestran.

La caida de la produccion y el empleo, asi como los severos
efectos en la sociedad y en el nivel de vida de los grupos mas
vulnerables de la poblacién generados por la crisis sanitaria de
la covid-19, obligan al Gobierno mexicano a adoptar una politica
econdmica que, a corto plazo, contenga estos efectos, y, a mediano
plazo, avance en la estabilizacién macroeconémica para que le
permita superar en un largo periodo la heterogeneidad de estruc-
tura productiva y, por lo tanto, la restriccion externa al crecimiento
econdmico.

Esto impone grandes desafios al actual gobierno porque la poli-
tica macroecondémica que adopte debe ser contraciclica, y la misma
debe sostenerse en la coordinacion de las politicas fiscal, monetaria,
cambiaria y financiera, debido a que la estabilizacién macroeco-
nomica debe inducir un cambio estructural tendiente a integrar
y/o reestructurar eslabones productivos que amplien el mercado
interno y eleven la productividad y competitividad de los sectores
exportadores.
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CAPITULO 8. EL SALVADOR, UNA ECONOMIA
DOLARIZADA ANTE LA PANDEMIA POR
COVID-19: PRINCIPALES MEDIDAS DE
POLITICA ECONOMICA

JEssica Aricia VELoz CANO
NATHALIE DENISSE CHACON

a dolarizacion se entiende como el proceso de sustitucion de la

moneda doméstica de un pais, de manera parcial o total, por
el dolar, en cualquiera de sus tres funciones: medio de cambio,
reserva de valor y unidad de cuenta. Es decir, se habla de dola-
rizacion cuando los residentes de un pais emplean un porcentaje
elevado del dolar paralelamente con la moneda local.

La politica econdémica de cada naci6én tiene como objetivos prin-
cipales el crecimiento economico y la preservacion de la estabilidad
interna y externa. El tipo de politicas y estrategias econdémicas uti-
lizadas para alcanzar dichos objetivos cambia para paises dolari-
zados, y aiin mas, en periodos de crisis como la pandemia por la
covid-19, puesto que las alternativas para estos paises difieren de
aquellos que poseen autonomia monetaria.

En ese sentido, es relevante estudiar las principales medidas de
politica econémica llevadas a cabo ante la pandemia por covid-19
en un caso de pais dolarizado: El Salvador.

Este capitulo se estructura de la siguiente manera: en primer
lugar, se tratan los beneficios y costos de la dolarizacion con el fin de
contextualizar el analisis en el debate tedrico sobre la pertinencia
de la dolarizacion para las economias. En segundo lugar, se elabora
una breve resena de la dolarizacion en El Salvador; en tercer lugar,
se estudia la situacion econémica salvadorefia en el contexto de la
pandemia por covid-19. En un apartado siguiente, se analizan las
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principales medidas de politica econdmica empleadas en el contexto
de crisis para, luego, dar paso a las consideraciones finales.

L. Beneficios de la dolarizacion

De acuerdo con los defensores de la dolarizacion, esta ejercera
presion para que los paises periféricos adopten politicas econ6-
micas similares a las de los paises centrales,' ello conducira a
incrementar la credibilidad de los agentes de forma inmediata y
se terminara con el origen de la desconfianza, la inflacién y las
devaluaciones recurrentes. Por esto, la dolarizacion, segn la teoria
convencional, al eliminar las devaluaciones, asegura la focalizacion
de los choques externos de manera exclusiva en el sector afectado;
asimismo, incentiva el comercio y ello resultara en un mayor creci-
miento econémico [Arias, 2017].

Por lo tanto, en teoria, un pais que se dolariza obtendra inme-
diatamente los siguientes beneficios: 1) mantendra una tasa de in-
flacion baja y estable que se nivela con los indices internacionales;
2) se favorecera la convergencia de las tasas de interés a los valores
internacionales y, por ende, se fomentara la mayor inversion y el
flujo de capitales extranjeros; 3) se facilitara la disciplina fiscal,
y 4) se promovera el crecimiento sostenido de la economia. Sin

! Se consideran como paises periféricos aquellos que, de acuerdo con su es-
tructura econémica y social, se insertaron en la economia mundial como
productores de bienes y servicios con una demanda internacional poco dina-
mica, importadora de bienes y servicios con una demanda interna en rapida
expansion y asimiladoras de patrones de consumo y tecnologias. En otras
palabras, las economias periféricas poseen una estructura econémica poco
diversificada y heterogénea, mientras que en los paises centrales el aparato
productivo es diversificado, tiene una productividad homogénea durante
toda su extension y mecanismos de creacion y difusion tecnologica y de
transmision social [Bielschowsky, 1998: 15-16].
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embargo, en la préctica se acentia la dependencia con los paises
centrales [Arias, 2017].2

Ahora bien, al indagar acerca de los beneficios que, segin la
ortodoxia trae la dolarizacion, se vislumbra el ajuste mediante
un mecanismo de transmisién via precios, el cual funciona de la
siguiente manera: cuando un pais se dolariza las tasas de inflacion
locales “tienden a converger” con el nivel de precios de Estados
Unidos —pais emisor del délar— aunque nunca seran iguales; dicha
aproximacion dependera de la flexibilidad laboral del pais dolari-
zado [Arias, 2017].

Este proceso llevara a que se reduzca el diferencial entre las
tasas de interés domésticas e internacionales, con lo que se elimina
el riesgo cambiario y las expectativas inflacionarias, por lo que la
tasa nominal de interés seria igual a la tasa de interés real. Se elimi-
naria, por lo tanto, la incertidumbre de los agentes, y, dado que las
perspectivas econémicas se basan en la confianza, se incentiva la
inversion, estimulando, asi, la demanda agregada y, por lo tanto,
generando crecimiento econémico [Arias, 2017].

En ese mismo orden de ideas, otro beneficio que se plante6 con
la dolarizacion fue que permitiria la eliminacién de las crisis de
balanza de pagos, puesto que facilitaria la integracion financiera.
El mecanismo se da en un inicio cuando se promueve la liberaliza-
cion financiera, ello genera un incremento de los ingresos de flujos
de capital; los activos y pasivos financieros pasan a ser parte de la
liquidez y de los fondos. Por ello, ante un choque externo, y gracias
a la integracion financiera, los efectos de los flujos de capital son
esterilizados.

Ademas, desaparecen las posibles especulaciones contra la
moneda local y, con ello, se beneficia y facilita la inversion y al

2 Para gozar de estos beneficios las instituciones nacionales deben garantizar:
1) un sistema financiero sélido y solvente con fuerte supervision para mini-
mizar la probabilidad de crisis bancarias; 2) finanzas publicas sélidas que
ofrezcan garantias sobre la sostenibilidad en la politica fiscal y el sector ex-
terno; 3) flexibilizacion laboral, y 4) un elevado nivel de reservas internacio-
nales [Martinez, 2018].
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comercio internacional. Este tltimo se ve estimulado ademas por:
a) la reduccion de los costos de conversion de divisas para las
empresas locales y extranjeras; b) optimizacion de los tramites
administrativos para los pagos internacionales, y c¢) reduccion de
los costos transaccionales producidos por fallas del mercado, por
ejemplo, la informacién asimétrica; favorecer a los consumidores
del pais al reducir sus costos de importacion [Glower, 2002].

La reduccion de los referidos costos de transaccion desaparece
la intermediacion y la especulacion acerca del valor de la moneda
nacional; ese diferencial es ahorro para la sociedad, asi como la
simplificacion y estandarizacion de operaciones contables que
hacen las empresas con actividades internacionales [Glower, 2002:
151].

Por lo tanto, de acuerdo con la teoria convencional, a mediano
plazo, el cumplimiento de la estabilidad macroecon6émica, combi-
nado con la caida de las tasas de interés y el mejoramiento del poder
adquisitivo —debido a la dolarizacion—, generara desarrollo de las
actividades productivas y un aumento sostenido del empleo.

A lo anterior, se agrega que existe un mejor manejo de las
finanzas publicas; es decir, se genera disciplina fiscal, pues con la
dolarizacion el financiamiento se da via préstamos o impuestos,
lo cual implica que se equilibren las cuentas fiscales, por lo que
el gasto debe ser de mejor calidad y de mayor rendimiento social
[Arias, 2017].

II. Costos de la dolarizacion
Siguiendo con el debate acerca de las implicaciones de una economia

al dolarizarse, se deben considerar los costos. En primer lugar, se
puede mencionar la pérdida de sefhoreaje,® pues los defensores

3 El sefioreaje se define como la diferencia entre el costo de colocar una mone-
da en circulacién y el valor de los bienes que dicha moneda comprara. Tam-
bién se entiende como las ganancias obtenidas por las autoridades moneta-
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de la dolarizacion han sefialado que puede haber algtin acuerdo de
reparto de ingresos entre los paises que deciden adoptar el dolar
para sus transacciones y Estados Unidos.#

Parte de la discusion indica que los paises periféricos no debe-
rian asumir las pérdidas por el sefioreaje; no obstante, los intelec-
tuales que apoyan el proceso de dolarizacion argumentan que los
ingresos por la pérdida de sefioreaje pueden tener algunos efec-
tos positivos, sobre todo, para aquellas economias que tienen
un historial de hiperinflacion, ya que obliga a la disciplina fiscal
[Rochon & Rossi, 2003].

El segundo costo que trae consigo la dolarizacién es que las
economias que usan el délar como moneda sufren una pérdida de
flexibilidad monetaria y cambiaria; es decir, quedan mayormente
expuestos a choques externos, dado que pierden las herramientas
para hacer ajustes por medio de una devaluacion [Meireles, 2016].

En economias dolarizadas, en caso de un choque, el arreglo se
haria via salarios de los trabajadores, los cuales tendrian que redu-
cirse para hacer frente a las crisis, lo que deja a las naciones dolari-
zadas en una condicion de mayor vulnerabilidad [Meireles, 2016].

El mecanismo de ajuste funciona de la siguiente forma: ante una
depreciacion de la tasa de cambio real, se generaria una disminu-
cion en el nivel de precios de la economia dolarizada; si los precios
y salarios se mantienen rigidos, se podria dar una subutilizacion de
la capacidad instalada y una tasa mas alta de desempleo.

Asi, ante choques externos en las economias pequeiias y abiertas,
los ajustes no se daran por medio de la inflacién, sino que la mano
de obra tomaré parte de las funciones de la politica monetaria, ya
que los cambios se daran por el lado de las cantidades y no de los
precios; es decir, dara lugar a menores salarios, mayor desempleo

rias basadas en su derecho a emitir moneda de curso legal; la moneda puede
ser vista como una deuda que no paga intereses.

4 Se propuso el Proyecto de Ley Mack, en la cual se convoc6 a la publicaciéon
anual, los reembolsos para los paises dolarizados de hasta 85 % de los ingre-
sos por sefioreaje que perderian al renunciar al derecho de emitir sus propias
monedas [Cohen, 2003].
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y, con ello, las empresas que no logren incrementar su competiti-
vidad cerraran.

De acuerdo con lo anterior, se puede argumentar que con la dola-
rizacion se mejorara la productividad en determinados sectores de
la economia, sobre todo, en aquellos considerados como modernos.
En cambio, los sectores productivos tradicionales se veran rele-
gados a un segundo plano con empleos precarios, con baja califica-
cion y pobres ingresos, lo que incrementaré las diferencias entre los
sectores productivos y generara mayor subdesarrollo [Arias, 2017].

Siguiendo esa misma linea, resulta importante resaltar que con
la dolarizacién la banca central pierde su funciéon como presta-
mista de ultima instancia, ya que deja de existir con fines de poli-
tica monetaria.® El pais pierde su capacidad de establecer tasas
de interés, asi como cualquier mecanismo por el cual la autoridad
monetaria podria intervenir para evitar un colapso [Glower, 2002].

De manera que la banca central no podr4 aplicar politicas mone-
tarias y cambiarias contraciclicas, pues los paises dolarizados estan
sometidos a las politicas economicas que decida aplicar la Reserva
Federal. Lo anterior, aunado a ciertas caracteristicas de los paises
periféricos’ que presentan una mayor vulnerabilidad y dependencia
con Estados Unidos, de tal suerte que se incrementan las tenden-
cias de la heterogeneidad estructural del aparato productivo entre
el centro y la periferia [Glower, 2002].

En definitiva, de este debate entre los beneficios y costos que trae
consigo la dolarizacion, se puede inferir que la emision monetaria
es una facultad del Estado que bien manejada contribuye a forta-
lecer el crecimiento econémico.

5 En los sectores modernos, ocurre la incorporacion de nuevas y mejores tecno-
logias, y maquinarias que tienden a sustituir la mano de obra.

% En las economias dolarizadas el prestamista de tltima instancia se vuelve
externo, generando un acelerado proceso de endeudamiento externo con el
Fondo Monetario Internacional (FMI).

7 Quienes no solo difieren en tamafo y peso dentro del contexto internacional,
sino que también difieren en la especializacién y productividad de sus facto-
res a nivel global; ademés, no avanzan al mismo ritmo en innovacion.
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Asimismo, la moneda es un simbolo muy importante de sobe-
rania para cualquier pais, esta se pierde al incorporarse unilateral-
mente el dolar; por lo tanto, cuando un pais elimina su soberania
monetaria, reduce brutalmente la autonomia de su politica mone-
taria, perdiendo, asi, recursos para recuperar, promover y facilitar
el desarrollo nacional, lo que profundiza la condicién de periferia.

III. La dolarizacion en EL Salvador

Con la aprobacion de la Ley de Integracion Monetaria (LIM) en El
Salvador, se permitio el uso del ddlar en todas las transacciones
comerciales, financieras y contables del pais [Ibarra et al., 2004].
Asimismo, la LIM propugnaba una bimonetizacion, es decir, la
circulacion paralela de ddlares y colones;® no obstante, la ley esta-
blece que los bancos mantengan su registro contable en doélares, por
lo que la moneda estadounidense no solo se convierte en medio de
pago, sino también en unidad de cuenta. Por esta razon, en términos
préacticos, el dolar es la moneda de curso legal [Glower, 2002].

Con la dolarizacion en El Salvador, se buscaba reducir el riesgo
cambiario; sin embargo, este objetivo no se alcanzo, ya que, si bien
se elimino el riesgo de devaluacién del colon, existe la posibili-
dad de que el dolar se devaltie o revaltie frente a otras monedas
fuertes, dentro de la jerarquia de monedas, como el yen, el euro o
el dolar canadiense [Glower, 2002].

Aunado alo anterior, el Banco Central de Reserva de El Salvador
no puede intervenir en el mercado internacional mediante politica
cambiaria, por lo que el control del tipo de cambio se define por los
intereses de politica economica de Estados Unidos [Glower, 2002].

El Estado salvadorefio perdio la capacidad de hacer politica
monetaria, cambiaria, crediticia y de convertirse en prestamista

8 El colon era la moneda de curso legal antes de la dolarizacion en El Salva-
dor. Con la dolarizaciéon se establecié una tasa de cambio de 8.75 colones
por ddlar.
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de dltima instancia; por ello, no puede reaccionar ante choques
externos o situaciones de crisis [Arias, 2017].

Asi pues, la dolarizacion implico altos costos econémicos y finan-
cieros para el pais y el Estado, y los posibles beneficios promulgados
tedricamente no se corresponden en la practica con un crecimiento
economico sostenido, puesto que ronda en promedio 2% en el
periodo 2001-2019, ni con mayor estabilidad fiscal, dado que los
niveles de deuda como porcentaje del PIB superan 70 % para el afio
2019 [BCR, 2020].

Asimismo, vale destacar que el caso salvadorefio es un ejemplo
del ajuste via flexibilidad laboral como estrategia econémica alter-
nativa para una economia dolarizada [Tobar, 2002].

Entre los ajustes mas comunes que se realizan “de facto” o en
la practica, debido a los vacios en la legislacion laboral salvado-
refia, estan: horarios flexibles, expresados en jornadas laborales
superiores o inferiores a la establecida por ley; eliminacién de los
contratos indefinidos y aumento de contratos temporales; sala-
rios minimos estancados o sin correspondencia con el costo de la
canasta ampliada;® reduccion de los costos de despido y oposicion
a la organizacion sindical [Guerrero & Reyes, 2010; Montecinos,
2000].

IV. Situacion econéomica de El Salvador en la
pandemia por covid-19

Debido a la pandemia por la covid-19, en el mes de marzo del 2020,
inici6 en El Salvador la ejecuciéon de una serie de medidas para
reducir el nimero de contagios. Se decret6 cuarentena domiciliar,
prohibicién de reuniones, cierre temporal de empresas, restriccion

9 La canasta basica ampliada est4 compuesta por dos veces el valor de la ca-
nasta basica alimentaria (CBA) y se constituye como un indicador que inclu-
ye alimentos, transporte, vestimenta, entre otros, requeridos para una vida
digna [DIGESTYC, 2020].
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al ingreso de transporte terrestre de carga, suspension de vuelos
comerciales en el Aeropuerto Internacional de El Salvador, no
funcionamiento del transporte publico, restriccion a la libertad de
transito, entre otras [Cepal, 2020; Segovia, 2020].

En este contexto, el impacto a la economia salvadorena se trans-
miti6 por varias vias; entre estas, se destacan: la reduccion en la
produccion doméstica por falta de materias primas y bienes inter-
medios importados; la reduccion de las exportaciones de bienes;
el contagio por la desaceleracion de Estados Unidos asi como la
alta interrelacion derivada de la dolarizacion, y la reduccion de
remesas por el aumento de desempleo en Estados Unidos [BID,
2020a; Morales, 2020].

A partir de los indicadores del producto interno bruto (PIB),
por el lado del gasto, se subraya la caida relevante de 20 % del PIB
trimestral en el segundo trimestre del 2020, y una contraccion de
1% que se mostraba desde el primer trimestre del mismo afio, tal
como se observa en la tabla 1. Para 2019, el crecimiento ascendi6 a
2.2% en el primer trimestre y a 1.6 % en el segundo; estos niveles
reflejan el patron de crecimiento de la economia salvadorefia an-
tes de la pandemia [BCR, 2020].

Aunado a lo anterior, es importante destacar la caida del
consumo final o privado de los hogares en 15.55 %, 38 % de la inver-
sion, 56 % de las exportaciones y de 30 % en las importaciones.
Estas reducciones no fueron contrarrestadas por el aumento de
cerca de 12 % del gasto ptiblico en el mismo trimestre [BCR, 2020].
De este modo, la politica fiscal expansiva, reflejada en el aumento
del gasto publico, no ha sido suficiente para paliar el impacto de
la crisis.
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Tabla 1. El Salvador: tasa de crecimiento trimestral % indicadores del
PIB desde el enfoque del gasto (2019-2020)

Afo 2019 2020

Conceptos/
Trimestre

Gasto de

. 4.06 1.89 1.76 1.13 1.64 0.03
consumo final

Consumo

privado 4.58 2.31 2.16 1.56 1.75 -15.6

Consumo

puiblico 1.3 -0.29 -0.3 -1.17 1.11 11.43

Formacién
bruta de

capital fijo
(inversion)

12.2 111 211 14 3.56 -38

Exportaciones
de bienesy 5.81 3.62 5.03 11.8 -2.5 -55.7
servicios

Importaciones
de bienesy 8.99 3.45 1.32 1.98 -1.2 -30.4
servicios

PIB trimestral 2.2 1.63 2.9 2.8 1.04 -19.4

Fuente: elaboracion propia con datos del BCR [2020].

Asimismo, otro indicador clave para la economia salvadorena
son las remesas, pues se constituyen como una de las fuentes mas
importantes de ingreso para las familias. Actualmente, cerca de
20 % de los hogares perciben remesas, ademas de que han represen-
tado, en promedio, 18.9% del PIB salvadorefio en el periodo 2001-
2019 [DIGESTYC, 2020; BCR, 2020]. De igual forma, es importante
destacar que, debido a la pandemia, se estima que las remesas
se contraerian en 10 % por cada punto menos de crecimiento en
Estados Unidos, lo que indica la alta incidencia que puede tener
la reduccion del crecimiento econémico estadounidense para El
Salvador [BID, 2020a].
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El monto de remesas familiares report6 el menor nivel en el mes
de abril del presente afio, con una contraccion de cerca de 40 % con
respecto a abril del 2019 [BCR, 2020]. Posteriormente, ha iniciado
un proceso de recuperacion en la medida en que se ha reducido el
confinamiento y se han retomado las actividades remuneradas por
la poblacién salvadorefia en el exterior (ver grafico 1).

Grafico 1. El Salvador: monto de remesas familiares mensuales,
millones de dblares (enero-octubre 2020)
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Fuente: elaboracion propia con datos del BCR [2020].

Por otra parte, la caida de la actividad econémica se traduce en
pérdida de empleos; asi, de agosto de 2019 a agosto de 2020, se
estima una pérdida de cerca de 58 mil empleos formales [ISSS,
2020]. No obstante, la reduccion en el nivel de empleo es mucho
mayor al analizar el sector tanto formal como informal; del total
de poblacion ocupada, constituida por 2.8 millones de personas,
se estima que cerca de 240 800 perderan su empleo en la crisis de
corto plazo por la pandemia de covid-19 [BID, 2020b].
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Grafico 2. El Salvador: niimero de trabajadores formales del sector
privado, cotizacion al seguro social (enero de 2019-agosto de 2020)
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Fuente: elaboracion propia con datos de ISSS [2020].

De este modo, los indicadores revisados permiten aproximarse a
la situacién econémica actual de El Salvador y, con ello, surge la
necesidad imperiosa de revisar la pertinencia de los instrumentos
de politica econémica para contrarrestar los efectos de la crisis.

V. Medidas de politica econémica en el contexto
por covid-19

Debido a las restricciones en términos de ejecucion de politica
monetaria y cambiaria para el caso salvadorefio, dada su condi-
cion de economia dolarizada, las principales medidas que se han
ejecutado corresponden a medidas de politica fiscal, sectorial y
empresarial, comercial, control de precios y financieras [Cepal,
2020; OIT, 2020; BID, 2020a].

Con respecto a la politica fiscal, las estrategias pueden clasifi-
carse en dos grupos: adquisicion de deuda publica y aplazamien-
to de pago de impuestos o aportes tributarios. En primer lugar, la
deuda publica se adquiri6 con bancos multilaterales y coloca-
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cién de bonos por un monto total de tres mil millones de dolares
[Cepal, 2020].

Este elevado nivel de endeudamiento ha generado un aumento
de la deuda publica de 79.4 %, como porcentaje del PIB en 2019, a
una estimacion de 92.1% para el cierre de 2020. Segiin parame-
tros del FMI, el nivel de vulnerabilidad para las economias centro-
americanas'® aumenta en el caso de deudas que superen 50 % del
producto, por lo que, para El Salvador, se evidencia la urgente nece-
sidad de ajustes fiscales en medio de un contexto de crisis sanitaria
y econémica [ICEFI, 2020].

En segundo lugar, se aplazo el pago del impuesto sobre la renta
para las actividades de turismo, energia eléctrica y servicios de
telefonia y comunicaciones; se prorrogo la liquidacion de la contri-
bucién especial de los empresarios para la promocion del turismo,
y se exoneraron los impuestos sobre las donaciones recibidas para
atender la emergencia por la pandemia [BID, 2020b; OIT, 2020].

Con respecto a la politica sectorial y empresarial, se destacan
las siguientes medidas: se cre6 un fideicomiso por 600 millones de
ddlares para apoyar a las micro, pequenias y medianas empresas;
se abri6 una linea de crédito para las empresas privadas que detu-
vieron la produccion a causa de la pandemia, y se otorgé la suspen-
sion del pago de capital e intereses a productores y cooperativas
agricolas con deudas en bancos privados y estatales [BID, 2020b;
Cepal, 2020].

Por otra parte, con relacién al control de precios y al comercio
internacional, se establecieron precios maximos de venta para
productos esenciales de la canasta basica, como arroz, frijoles,
huevos, maiz, leche en polvo, entre otros, y se elimin6 del arancel
centroamericano de importacion de medicamentos para enferme-
dades respiratorias, productos higiénicos y de limpieza, productos
alimenticios y otros bienes esenciales [Cepal, 2020; OIT, 2020].

10 Se excepttian Honduras y Nicaragua por pertenecer a otra clasificacién [ICE-
FI, 2020].
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Y, por altimo, como medida del sector financiero, se redujo
temporalmente el requerimiento de la reserva de liquidez, con el
objetivo de proporcionar mayores recursos a las entidades finan-
cieras y liquidez a los agentes econémicos [Cepal, 2020].

VI. Reflexiones finales

Durante el recorrido hecho a lo largo de este capitulo, se propuso
mostrar brevemente los beneficios y costos de una economia que
ha decidido, de manera voluntaria, perder su soberania monetaria,
cancelando, asi, los instrumentos de politica monetaria y cambiaria
para enfrentar choques externos que generan desajustes sobre las
variables macroecondmicas.

Se describio el caso particular de El Salvador y las respuestas
de politica econémica para hacer frente a la crisis ocasionada,
en buena medida, por la pandemia de covid-19, puesto que, en
un régimen de paridades “stiper-fijas”, los gobiernos al tratar de
corregir los precios relativos de los bienes transables y no transa-
bles, para enfrentar los cambios externos adversos, pueden acarrear
deterioros méas severos y prolongados en la ocupacion y el ingreso
local [Ibarra et al., 2004].

Es por ello que, ante la crisis sanitaria y econdémica que enfrenta
el mundo en la actualidad y, particularmente, la economia salvado-
refia, el gobierno ha contraido un excesivo endeudamiento ptiblico
que se increment6 en cerca de 20 % del PIB en el periodo 2019-
2020. De acuerdo con las proyecciones hechas por algunos orga-
nismos internacionales para el 2021, la deuda rondaré cerca de
100 % del producto, alejandose de las pautas de disciplina fiscal que
la dolarizacién aseguraba promover en el momento de su puesta
en marcha.

Sin lugar a dudas, la adecuada conduccion de la politica fiscal se
constituye como un reto para paises vulnerables a desastres natu-
rales —sequias, tormentas naturales y terremotos— y, ademas, dola-
rizados, como El Salvador, que pueden verse implicados en una
crisis de triple via: sanitaria o de salud publica; econémica, y por
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desastre natural, puesto que deben obtener los recursos necesarios
para enfrentarse a una recesion econémica mas aguda y persistente,
y limitada a recurrir a los instrumentos monetarios o cambiarios
tradicionales de cualquier indole."

Si bien es importante resaltar que el gobierno ha utilizado herra-
mientas de politica econdmica —en particular las de caracter fiscal—
con el fin de evitar un colapso econémico mayor, entre las cuales
se destacan medidas como el aplazamiento del pago del impuesto
sobre la renta —segundo més importante en recaudacion después
del IVA- y aumento del gasto publico en apoyo a las empresas
mediante otorgamiento de créditos, no obstante, para esto se
ha recurrido al endeudamiento publico por tres mil millones de
ddlares.

También resulta imperante destacar la importancia de la auto-
nomia monetaria y, por lo tanto, de la politica monetaria que,
usada de manera armoniosa con la politica fiscal, puede llevar a
las economias a suavizar los impactos de los choques externos o,
en su defecto, evitar un colapso profundo. Sin embargo, para el
caso de El Salvador, con la dolarizacion, el pais se ve supeditado a
las decisiones de politica monetaria que toma la Reserva Federal.

1 En el caso salvadoreiio, la crisis por covid-19 se conjug6 con la tormenta tro-
pical Amanda en mayo 2020, y la tormenta tropical Eta e Iota en octubre y
noviembre, respectivamente.
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CAPITULO 9. BOLIVIA:
COMPLEMENTARIEDADES Y ARTICULACIONES
EN LA MATRIZ PRODUCTIVA DE UNA
ECONOMIA PLURAL DE LA PERIFERIA. UNA
EXPERIENCIA PARA EL CAMBIO ESTRUCTURAL

ANTONIO MENDOZA

1 presente documento llama la atencion sobre el enfoque estruc-

tural para entender las complementariedades y articulaciones
en la matriz productiva del modelo econémico que se construyo
por més de 14 afios en la experiencia boliviana con el propoésito
de recobrar los aprendizajes histéricos como pretextos para utili-
zarlos de ejes de orientacion y encontrar respuestas —o elementos
de respuestas— que, como guias a la accion practica, nos inviten a
enfrentar esta crisis de larga duracion.

Para este cometido, es importante centrarse en el analisis de al-
gunos puntos del modelo boliviano como una experiencia de
economia plural de la periferia que logr6 cambios estructurales,
los cuales consistieron en la transformacion de la matriz produc-
tiva nacional en el marco de un nuevo patrén de acumulacion inte-
gral y diversificado, basado en la industrializaciéon de los recursos
naturales renovables y no renovables, con el proposito de generar
empleo, ingresos y produccion.

Se analiza la transformacién de la base productiva al pasar de
una matriz asociada al patrén primario exportador hacia la cons-
truccion de una nueva matriz que, basada en la industrializacién de
los recursos naturales y en la propiedad estatal, permiti6 la gene-
racion de excedentes, ingresos y el empleo digno para la mayoria
de la poblacién boliviana, inaugurando un patréon de acumulacion
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de riqueza y distribucién en el marco de un Nuevo Modelo Econo-
mico Social Comunitario Productivo (MESCP).

Se trata de un nuevo patron de reproduccion social que tiene en
cuenta las particularidades de una economia plural de la periferia,
centrada en el mercado interno con la participacion de las econo-
mias publica, privada, comunitaria y cooperativa en el aparato
productivo, bajo la gestion del Estado en la planificacion econo6-
mica, la regulacion de la producciéon y mercado. Es un patron de
acumulacidn, cuya base material se expresa en una logica pluri-
nacional de convivencia civilizatoria y la constituyen empresas
publicas en los rubros estratégicos generadores de excedente en
hidrocarburos, mineria y electricidad, que son apropiados y redis-
tribuidos para fortalecer la demanda interna por medio de los
sectores generadores de ingreso y empleo en la industria manu-
facturera, turismo, vivienda, desarrollo agropecuario y desarrollo
tecnologico, logrando constituir una experiencia de cambio estruc-
tural que toma en cuenta las singularidades de la realidad boliviana.

El documento se divide en tres momentos; el punto de partida
es la caracterizacion estructural del nuevo patréon de acumula-
cion de reproduccion social de una economia plural de la periferia
con la construccién del MESCP; con el sentido de destacar, en el
segundo momento, el MESCP como una experiencia de cambio
estructural, para estar en condiciones y detenernos en el tercer
momento y estudiar el cambio estructural de la matriz productiva
como consecuencia del nuevo patrén de acumulacion de reproduc-
cion social, entendida como las transformaciones que permitieron
las complementariedades y articulaciones entre sujetos econdémicos,
racionalidades y formas de organizacion. Se ofrecen conclusiones
en el sentido de continuar discutiendo los limites y posibilida-
des que ofrece la experiencia del modelo boliviano para avanzar en
la bisqueda de un nuevo modelo econémico y social que supere la
condicion o estado de subdesarrollo.
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I. El MESCP como un nuevo patron de
acumulacién de reproduccion social

Cuando hablamos de patron de acumulacion, nos estamos refiriendo
a cierta forma o modalidad de funcionamiento de las economias
nacionales en un determinado momento historico [Valenzuela,
1996: 129-130]. Se trata de “una modalidad de la acumulacion capi-
talista histéricamente determinada” [Valenzuela, 1990: 61]. En las
caracteristicas que senala José Valenzuela, se parte del supuesto de
que el capitalismo es el sistema dominante, por lo cual se refiere a:

“una modalidad, histéricamente determinada, de funcionamien-
to del capitalismo. Es decir, a ciertas formas que asume el proceso
de valorizacion y de acumulacion capitalista, por medio de las
cuales el sistema procesa sus contradicciones e impulsa el proceso
de crecimiento y desarrollo” [Valenzuela, 1990: 131].

En el mismo orden de ideas, Jaime Osorio sostiene que:

“tenemos un patron de reproduccion de capital cuando en espacios
geoecondémicos y en periodos histéricos determinados el capital
traza (descubre) un camino especifico para reproducirse y valo-
rizarse, el cual tiende a repetirse en sus procesos fundamentales”
[Osorio, 2015: 217].

En breve, en un patréon de acumulacion, la reproduccion del
capital tiende a asumir formas particulares en determinados
momentos historicos, las cuales apuntan a reproducirse en ciclos
repetitivos en sus aspectos mas centrales.

Sin embargo, en la experiencia boliviana de 2006-2018,
encontramos que el patron de acumulaciéon hegemonico no es la
acumulaciéon como transformacion de la plusvalia en capital. La
especificidad del patron de acumulacion en Bolivia senala la nece-
sidad de “construir una nueva concepcion de desarrollo [a partir
del reconocimiento de que Bolivia es] un pais diverso, multicul-
tural y plurilingiie, [por lo tanto], el desarrollo solo puede ser un
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proceso plural, conjunto, colectivo y atento a la diversidad” [Arce,
2016: 151].

De acuerdo con el Plan de Desarrollo Econémico y Social*
(PDES), el patrén de acumulacion:?

[S]e define como una estructura fundamental que va mas alla
de la acumulacion econémica y esté relacionada esencialmente con
la libertad cultural para decidir, el respeto a la diversidad, la dife-
rencia, la heterogeneidad social y con la forma en que se organiza la
vida, la sociedad y el Estado. Uno de los nticleos del nuevo patrén de
desarrollo propuesto es la interculturalidad (relacion entre varias
culturas dentro de un mismo territorio) como interaccion, inter-
cambio y comunicacion cultural, y también como reconocimiento,
aceptacion y reciprocidad con el otro [Ministerio de Planificaciéon
del Desarrollo, 2007: 16].

Nos propone una estrategia y concepcion de otro tipo de desa-
rrollo que recupere su historia e identidad cultural para lograr una
armonia entre el sujeto y la naturaleza, entre el reconocimiento de
sus necesidades y el poder satisfacerlas en funcion de las relaciones
humanas de sus capacidades productivas y procreativas en recipro-
cidad con el otro. Una estrategia, desde esta perspectiva, no puede
ser sino de largo aliento.

Siguiendo el PDES en el patron de acumulacion capitalista,
se aspira a vivir mejor. El PDES pone énfasis en el hecho de que
vivir mejor, desde una economia de mercado, hace que otros vivan
peor, “segin parece, no es posible generar riqueza sin que exista
desigualdad” [Wallwitz, 2016: 102]. Vivir mejor es la causa del
mundo extractivo, depredador y consumista al que se ha llegado
en la actualidad y pone en riesgo a las siguientes generaciones. Vivir
bien no es igual a vivir mejor [Ministerio de Planificacién del Desa-

' Seguimos los Planes de Desarrollo Econdmico y Social 2006 y 2015.
2 Tomamos “un patréon de acumulacion” como sinénimo de “un patrén de desa-
rrollo”.
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rrollo, 2015: 10]. “Vivir Bien es el acceso y disfrute de los bienes
materiales y de la realizaciéon afectiva, subjetiva y espiritual, en
armonia con la naturaleza y en comunidad con los seres humanos”
[Ministerio de Planificaciéon del Desarrollo, 2015: 10]. Desde esta
perspectiva se nos ofrece una propia opcion de futuro desde los
saberes indigenas en donde no existe la concepcién de un proceso
lineal de la vida que establezca un estado anterior y posterior, a
saber, de subdesarrollo y desarrollo. Tampoco existen conceptos
de riqueza y pobreza determinados por la acumulacion capitalista
y la carencia de bienes materiales.

En Bolivia, un pais multiétnico y pluricultural, el patron de
acumulacién posee una base econdémica y una configuracion
social correspondiente que responde a “una légica plurinacional de
convivencia civilizatoria”. Dicha convivencia “articula las diversas
maneras de percibir, asumir, interpretar la vida, la sociedad, la
naturaleza, la economia y el Estado” [Ministerio de Planificacion del
Desarrollo, 2007: 15]. Estamos ante un nuevo patrén de reproduc-
cion social de largo aliento que ha estimulado procesos de gestacion
y consolidacién de identidades colectivas y ciudadanias sociales y
politicas que hoy se expresan como horizonte en el Vivir Bien3y en
la concepcion de la base del MESCP.#

El nuevo modelo econémico ejecutado desde 2006 hasta 2018
tuvo tres objetivos centrales: 1) estabilidad econ6mica, 2) creci-

3 El Vivir Bien es el horizonte civilizatorio y cultural alternativo al capitalismo
y a su modernidad que nace en las cosmovisiones de las naciones y pueblos
indigenas originarios, campesinos y en las comunidades interculturales y
afrobolivianas, y es concebido en el contexto de la interculturalidad. El Vivir
Bien “es una filosofia que valora la vida, busca el equilibrio con uno mismo,
y con los demés, el estar bien individual, asi como el estar bien colectivo,
promoviendo el respeto y la convivencia armonica del ser humano con la na-
turaleza” [Ministerio de Planificaciéon del Desarrollo, 2015: 9].

4 La gestacion del MESCP se ubica en 1999, cuando un grupo de “viejos socia-
listas”, exmilitantes del PS-1, comenzaron a pensar un modelo posneoliberal.
El grupo —que pas6 a denominarse Duende— estaba conformado por docentes
universitarios, entre ellos, Luis Alberto Arce Catacora, el actual presidente
de Bolivia [MEFP, 2019].
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miento sostenido y 3) redistribucion del ingreso. Es decir, el MESCP
como un nuevo patrén de acumulacion de reproduccion social,
crecimiento y estabilidad era concedido para contribuir a una
mayor equidad social, “redistribuir el ingreso a favor de la mayoria
de la poblacion” [Arce, 2020: 293].

En el siguiente apartado, se describen las implicaciones de la
forma de organizar la produccion y la distribucion del excedente
por medio del MESCP, que es una forma de expresar la organiza-
cién de las relaciones sociales de produccion para hacer visible la
constitucion de sujetos que son capaces de sostener y desarrollar
sus propios proyectos productivos en sus diversas escalas entre el
Estado plurinacional, la empresa privada, la economia social coope-
rativista y la economia comunitaria, generando complementarie-
dades y articulaciones entre sujetos econémicos, racionalidades y
formas de organizacion en la matriz productiva con importantes
transformaciones en la estructura social.5 Se trata de una economia
plural de la periferia que, por medio de la distribucion del exce-
dente, ampli6 y diversific6 la matriz productiva, generando una
experiencia de cambio estructural y subordinando la generacion
del excedente a la constituciéon de grupos, comunidades y organi-
zaciones que buscan consolidar complementariedades y articula-
ciones en la matriz productiva.

Entonces, la apropiacion y distribucion del excedente en la peri-
feria aparece como una condicién de posibilidad para el cambio
estructural. Celso Furtado [1978] nos advierte, sobre el excedente,
que “de los conceptos que elaboraron los economistas clasicos, el
de excedente, aunque definido de manera imprecisa, es el que mas
ayuda a obtener una panoramica abarcadora de un proceso global”
[158]; en tal sentido, recomienda utilizar el concepto de excedente
en su acepcion mas amplia como:

5 Para Furtado [1989] “crear condiciones para que los asalariados urbanos y la
masa campesina tengan una participacion directa en el proceso de formacion
de poder [representa] el objetivo politico a lograr en los paises subdesarrolla-
dos” [85].
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[T]odos los recursos de que dispone una sociedad por encima de
los que necesita para reproducirse, y adaptandolo como parametro
para medir el costo de esta reproduccion el nivel de vida de la masa
de la poblacion. [Se trata de conocer las leyes objetivas del desa-
rrollo material para] usarlas en beneficio propio. O sea, una vez
mas, esto exige partir del reconocimiento de lo que es América
Latina [Valenzuela, 1990: 15].

Entonces, estamos ante la necesidad de identificar en cada periodo
historico los elementos estructurales que determinan un modelo
“para captar los fendmenos econémicos en desarrollo y como
aspectos de un proceso mas amplio de cambio social” [Furtado,
19809: 37]. La pregunta seria entonces: écomo se utilizo el excedente
durante el MESCP para generar un cambio estructural?

II. El MESCP como una experiencia de cambio
estructural

La experiencia del MESCP representa una posibilidad de cambio
estructural como condicién necesaria para generar las condiciones
materiales para superar el subdesarrollo. Nuestro punto de parti-
da es la concepcion del MESCP desde un enfoque estructural; esto
es, “como un conjunto de fenémenos interrelacionados, que debe
ser apreciado en su totalidad si se desea entender cualquiera de
sus partes” [Pinto, 1979: 4]. Esto exige la comprension global del
problema en el plano historico y “abordar la actividad humana
concreta dentro de esa realidad” [Furtado, 1989: 77].

Si partimos —siguiendo a Anibal Pinto— del término estructura,
esta puede ser definida como “las proporciones y relaciones que
caracterizan un conjunto econdémico localizado en el tiempo y en el
espacio” [Pinto, 1979]; es decir, es importante diferenciar el orden
e integracion de los factores estructurales de un sistema que, para
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el caso del MESCP,® se puede distinguir en: 1) una nueva constitu-
cion politica; 2) los planes de desarrollo econémico y social; 3) la
funcion del Estado, y 4) las complementariedades y articulacio-
nes entre sujetos econémicos, racionalidades y formas de organi-
zacion en la matriz productiva. Todo lo anterior, en el contexto del
patron de acumulacion en una economia plural de la periferia.

Sin duda, la medida més importante que cambi6 estructural-
mente a Bolivia fue la nacionalizacion de los hidrocarburos, dado
que transformé su base econdémica, permitiendo, mediante el
control soberano del excedente econdmico, “generar ahorro e inver-
sion, empleo, ingresos y produccion destinada al mercado interno 'y,
alternativa y excedentariamente, al mercado externo” [Arce, 2020:
206, y 2016: 143].

En el contexto de una nueva constitucion,” se generaron las
condiciones para la recuperacion de la soberania nacional en
las decisiones de la politica econémica. El articulo primero de la

6 Para Pinto [1979]:

[E]ln América Latina se han desarrollado anéilisis, frecuentemente llama-
dos estructuralistas, que parecen bien relacionados con los criterios y punto
de vista anteriores, pero que, sin duda, también presentan contrastes. Lo
que distingue mejor el enfoque latinoamericano, tal vez, es la tendencia a
considerar como factores estructurales solo aquellos que, en el cuadro de
la economia global, tienen una significacion primordial. Para ir a terreno
mas concreto, digamos que se identifican estos factores y elementos con
las caracteristicas tipicas de las economias latinoamericanas, aquellas que
configuran su condicién o estado de subdesarrollo [6].

En los factores estructurales que integran al MESCP, se encuentran la posibi-
lidad de superar la condicién o estado de subdesarrollo.

7 El proceso constituyente, en Bolivia, se inicia en 2000, con el gran estalli-
do de la Guerra del Agua en Cochabamba, por lo cual la nueva constitucion
emerge de una rebeliéon popular-indigena. En ella, se define la nueva confi-
guracion del Estado, la sociedad y la economia boliviana, producto de una
asamblea constituyente (2006-2008), que fue aprobada por voto popular en
referéndum nacional —el primer referéndum sobre una constitucién— que se
llevé acabo en febrero de 2009.
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nueva Constitucion Politica del Estado define al “Estado boliviano
como un Estado Unitario Social de Derecho Plurinacional Comu-
nitario, libre, independiente, soberano, democratico, intercultural,
descentralizado y con autonomias. Bolivia se funda en la pluralidad
y el pluralismo politico, econdémico, juridico, cultural y lingiiistico,
dentro del proceso integrador del pais” [CPE, 2009: 1]. De lo ante-
rior, resulta que “la coexistencia o articulaciéon entre modos no capi-
talistas con el capitalismo [provoca] un cambio en las relaciones
de propiedad [que] conduce a condiciones diferentes en la parti-
cipacion de la fuerza de trabajo” [De la Penia, 1988: 75 y 103]. El
MESCP, como un nuevo patréon de acumulacion de reproduccion
social, destaca el fomento de relaciones de producciéon “que esta-
blecen los seres humanos a fin de crear valores de uso, asi como
para reproducir al propio sistema” [De la Pefia, 1988: 123].
Para Chivi Vargas [2019]:

[E]l articulo primero de la nueva CPE sintetiza el programa de
Estado en este siglo xx1, comprime el nuevo mapa institucional,
define la nueva organizacion territorial, estructura las formas de
economia que gozan de proteccion estatal y —principalmente—,
define un sistema de estabilidad politica que privilegia al ser
humano en su dimensién individual y colectiva; género y genera-
cional; cultural y politica [32].

Ademés, establece que es en el Estado plurinacional donde se recu-
pera, reconoce y proyecta la diversidad de culturas, instituciones,
civilizaciones, idiomas, en igualdad de condiciones y en comple-
mentariedad [Arce, 2016: 166]. Se trata de un constitucionalismo
plurinacional: Bolivia est4 conformada por 36 naciones indigenas.

También, en la CPE, se establece la regulacion del sistema de
propiedad de los recursos naturales y de distribucion y participa-
cion en la riqueza social obtenida. En el articulo 351 de la CPE, se
dispone que el Estado debe asumir el control y direccion de los
recursos naturales estratégicos “a través de entidades publicas,
cooperativas o comunitarias, las que podran, a su vez, contratar
a empresas privadas y constituir empresas mixtas” [CPE, 2009].
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Por lo tanto, una caracteristica del modelo boliviano es “la nacio-
nalizacion de los recursos naturales y la internalizacion social y
productiva del excedente econémico” [Garcia Linera, 2017: 15]. Esto
permiti6 recuperar la funcion del Estado en la economia, particu-
larmente en la planificacion del excedente para su utilizacion en los
programas sociales, en la distribucion del ingreso y para generar
nueva demanda interna y aumentar la inversion [Arce, 2020: 294].
La CPE le asigna al Estado una tarea predominante en la economia,
ya que debe crear las bases materiales por medio de la soberania
econdmica en la construccion del cambio estructural en el MESCP.

La constitucion del cambio estructural de la economia boliviana
se establece en el PDES,® en donde se encuentran los elementos de
los procesos productivos en su sentido técnico organizativo para
cambiar el modelo primario-exportador por otro, consolidando
una nueva matriz productiva, plural y diversificada, que se basa en
la produccion y transformacion de hidrocarburos, energia, mineria
y en el desarrollo de los pequetios productores, sector comunitario y
social cooperativo que representan “relaciones sociales que se
organizan a partir de las formas de propiedad [esenciales para su
reproducciéon comunal, familiar y cooperativa que] no son formas
caracteristicas de produccion capitalista” [De la Pena, 1988: 130].

Es decir, en el PDES, se busca tomar las singularidades de una
economia plural de la periferia como un modelo productivo diver-
sificado® con énfasis en la industrializacion y en el fortalecimiento

8 En la estrategia del PDES 2006-2011, Bolivia Productiva es una de las cuatro
estrategias, las otras son: Bolivia Digna, Bolivia Democréatica y Bolivia Sobe-
rana. Las cuatro estrategias estaban orientadas a conseguir el Vivir Bien en
comunidad.

9 El PDES reconoce la existencia y articulaciéon con equidad y complementa-
riedad de la economia estatal, comunitaria, mixta y privada. Se destaca que
la economia plural esta constituida por diversas logicas productivas, expre-
sada en distintas racionalidades econémicas y valores culturales: familia-
res, comunitarios, asociativas, privadas —nacionales e internacionales— y
publicas, que coexisten, conviven y se entretejen bajo la hegemonia de un
orden politico conducido por el Estado plurinacional. El Estado ejerceria la
planificacién de la actividad econémica en la economia plural, articulando
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de los pequetios productores y sector comunitario para incorporar
un nuevo modelo de valores fundamentales, como la solidaridad, el
bien comuin que recoja las tradiciones y valores de los pueblos origi-
narios y campesinos que son otras formas de economia'® [Minis-
terio de Planificacion del Desarrollo, 2015].

Se puede observar en el periodo de estudio un proceso de
“desprimarizacion” de la economia boliviana, en el sentido de que
“el MESCP permiti6 dinamizar no solo las actividades econémicas
tradicionales, sino también aquellas asociadas a la industria y los
servicios” [Arce, 2016: 314]. El comportamiento sectorial de la
actividad econémica durante el periodo neoliberal de 1997 a 2005
muestra una economia boliviana centrada en el dinamismo de un
solo sector, petréleo crudo y gas natural, mientras que, a partir
del MESCP, el conjunto de las actividades econdémicas ha expe-
rimentado un crecimiento mayor en comparacion con el periodo
anterior, logrando diversificar sus actividades en la manufactura,
electricidad, gas y agua, construccion, comercio, transporte, tele-
comunicaciones, servicios financieros y la administracion ptblica
(ver graficas 1,2y 3).

diferentes formas de organizacioén econémica sobre los principios de comple-
mentariedad y antagonismo [Mendoza, 2020].

1o Se ha llamado Consenso de los Commodities [Svampa, 2019] al proceso pro-
ductivo basado en la exportacién de bienes primarios a gran escala, con el
cual se senalan las contradicciones y limites de las experiencias “progresis-
tas”; sin embargo, dicho enfoque se centra solo en destacar la expansiéon de
proyectos tendientes al control, extracciéon y exportacion de bienes natura-
les, dejando de lado los procesos de distribucién del excedente generado, el
cual, para el caso de Bolivia, ha permitido apuntalar un proceso de cambio
estructural, fomentando procesos de trabajo generadores de valor de uso,
es decir, asimilando los recursos naturales para satisfacer las necesidades
humanas como condicion general del intercambio de materias primas y del
hombre.
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Grafica 1. Bolivia: crecimiento del PIB segtin actividades econémicas
1997-2005 (porcentaje)
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Fuente: Instituto Nacional de Estadistica (INE) [2019].

Grafica 2. Bolivia: crecimiento del PIB segtin actividades econémicas
2006-2014 (porcentaje)
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Fuente: Instituto Nacional de Estadistica (INE) [2019].
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Grafica 3. Bolivia: crecimiento del PIB segun actividades econémicas
2014-2019 (porcentaje)
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Fuente: Instituto Nacional de Estadistica (INE) [2019].
Nota: a partir del 2017, los datos son reportados como preliminares.

Lo anterior, ademas de significar una diversificaciéon de la matriz
productiva, tuvo un efecto en la demanda interna, constituida por
el consumo e inversion que se convirtieron —como se vera mas
adelante— en el componente de mayor incidencia en el crecimiento
del PIB. Los mecanismos que se establecieron en el MESCP para
dinamizar la demanda interna se relacionan, por una parte, con “la
participacion del Estado en la economia, principalmente a través de
la inversion publica; y por otra, en la redistribucion del ingreso que
se logré mediante la reasignacion de los excedentes econémicos,
provenientes del sector generador de excedente” [Arce, 2016: 316].

En tal sentido, la estrategia consistia en trasladar los excedentes
de los sectores de mineria, hidrocarburos y energia eléctrica hacia
la manufactura, turismo y desarrollo agropecuario, que representan
los sectores generadores de ingreso y empleo. Asi, en la matriz
productiva, se reconocian dos grandes sectores: uno, generador de
excedentes, en donde los sectores econémicos son propiedad del
Estado, y el otro, asociado al mercado interno y mediante el cual
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se buscd la transformacion y el cambio integrado y diversificado
de la matriz productiva. Esto permitiria el cambio estructural para
una Bolivia productiva con el impulso de asociaciones, Organiza-
ciones Econémicas Campesinas (OECA), comunidades campesi-
nas, pueblos indigenas en el area rural y micro y pequenas
empresas, cooperativas y artesanias en el &mbito urbano. Se trata
de sectores con un mayor impacto en el empleo, con el mayor
numero de unidades productivas generadoras de valor agregado y
volumen de produccion.

De esta manera, la matriz productiva puede ser considerada
como una manifestacion de cambio estructural que se ajusta a las
realidades y necesidades de Bolivia y a la posibilidad de plantear
alternativas “para superar el subdesarrollo que no significa nece-
sariamente alcanzar el desarrollo” [Mendoza, 2020: 87, cursivas
del original]. No se trata de trasplantar a los paises subdesarro-
llados las experiencias y dindmicas de los paises industriali-
zados, “pues mientras no se supere las barreras del subdesarrollo”
[Furtado, 1993: 148] estariamos lejos de alcanzar un modelo de
desarrollo soberano e inclusivo en América Latina. En tal sentido,
la matriz productiva, como un cambio estructural, representa una
condicion material para superar el subdesarrollo.

Lo anterior nos permite revisitar algunos postulados de los
estructuralistas latinoamericanos que delimitaron, como campo de
conocimiento, el estudio de las transformaciones de las estructuras
econdmicas de las sociedades, en el mediano y largo plazo, asi como
las restricciones especificas que bloquean dichos cambios estruc-
turales [Gutiérrez & Gonzalez, 2010]. Dentro de las restricciones
que obstaculizan los cambios estructurales, se encuentra la apro-
piacion de parte del excedente por el Estado [Furtado, 1984: 135].

Furtado, considerado como el primer teérico del subdesarrollo*
[Mendoza, 2020], aporta un analisis estructuralista del papel del

1 Generalmente, cuando se analiza el subdesarrollo, se establece su ausencia o
carencia de desarrollo; esto es, no se estudian las especificidades del subde-
sarrollo, sino las caracteristicas del desarrollo.

202



excedente en economias de la periferia [Furtado, 1978; 1984]. Solo
aqui deseamos destacar el contenido politico de la produccién y
distribucion del excedente. Para Furtado [1978], “el excedente es,
por si mismo, la manifestaciéon material de la existencia de una
estructura de poder” [38]. Desde un enfoque estructuralista, el
Estado plurinacional, para el caso de Bolivia, fue la fuerza social
con la capacidad en la formacién y distribucion del excedente que,
durante el MESCP, es utilizado como un producto social para dismi-
nuir las desigualdades y ampliar la base productiva. Lo anterior
significa generar un cambio estructural para superar el subdesa-
rrollo, ya que el excedente generado en la periferia es una expre-
sion de la dominacién y de dependencia estructural. Valenzuela
apunta que el excedente en una relacion centro-periferia representa
el contenido basico de explotacion, es decir, “es la existencia de un
flujo permanente que va de la periferia hacia el centro” [1990: 31].
Siguiendo a Octavio Rodriguez [2006], pueden considerarse
como “estructuralistas” los enfoques de autores latinoamericanos
que comparten ciertas caracteristicas metodologicas y que se
originaron en la Comision Econémica para América Latina y el
Caribe (Cepal), principalmente en la década de 1950, como nucleo
fundacional del pensamiento econémico-estructuralista latinoa-
mericano: a) la concepcion del sistema centro-periferia; b) la hete-
rogeneidad estructural; c) la teoria del deterioro de los términos de
intercambio, y d) el enfoque estructuralista de la inflacion.
Dichos enfoques estan centrados en los esfuerzos para iden-
tificar y comprender el subdesarrollo mediante la presencia de
“problemas estructurales existentes en el &mbito econémico,
sea en el social, el politico o el cultural” [Rodriguez, 2006: 26].
Entonces, una vision estructural de la economia latinoamericana
implica considerarla como un todo, con determinadas caracte-
risticas globales “que se inserta en la realidad social, la que a su

12 Se trata de combinar un método esencialmente histérico e inductivo con la
referencia abstracto-tedrica que constituye la teoria cepalina del subdesa-
rrollo periférico latinoamericano [Guillén, 2018: 193].
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vez obedece a una realidad histérica” [Calcago, 1989: 29]. Desde
esta perspectiva, el MESCP puede ser estudiado como un cambio
estructural generado por un nuevo patréon de acumulacion de repro-
duccion social. Como consecuencia, el cambio estructural se asocia
con la produccion, apropiacion y gestion del excedente econémico,
que involucran el desplazamiento de recursos desde las actividades
productivas extractivas de recursos naturales —integrados por los
hidrocarburos, mineria y electricidad como patrimonio colectivo
del pueblo boliviano— hacia el sector de la economia social coope-
rativista y a la economia comunitaria. El resultado fue contribuir
a la diversificacion econémica y el desarrollo social por medio de
una matriz productiva integrada y diversificada; en breve, se logr6
la diversificacion econémica, acompafnada del bienestar social.
En tal sentido, en la experiencia boliviana estamos ante:

[UIna matriz productiva con capacidad de generar ahorro e inver-
sion, empleo estable e ingresos, y produccion destinada al mercado
interno y externo. Todo esto, en base al control soberano del exce-
dente econdmico y al protagonismo de los actores econémicos y
sociales, en especial, de los pequefios, medianos y microempresa-
rios en el ambito urbano, y los pequeios productores, campesinos
y unidades familiares en el area rural [Arce, 2016: 138].

II1. La nueva matriz productiva consecuencia
del nuevo patron de acumulacién de
reproduccion social

La dimension econdémica del PDES contribuy6 a la transforma-
cion de la matriz productiva, cuyas bases, para su construccion,
fueron el resultado de un nuevo patrén de acumulacion que se esta-
bleci6é durante el primer gobierno de Evo Morales Ayma (2006-
20009) con el Plan Nacional de Desarrollo Bolivia Digna, Soberana,
Productiva y Democréatica para Vivir Bien, donde “se establecen los
lineamientos generales para el desarrollo integral del pais en el hori-
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zonte del Vivir Bien, bajo los cuales se debera enmarcar el accionar
de los actores publicos, privados y comunitarios” [Ministerio de
Planificacion del Desarrollo, 2015].

Se trata del punto de partida de la Revoluciéon Democratica
Cultural que se orienta a construir un Estado plurinacional por
medio de un proceso de cambio que viabiliza las expectativas y
necesidades compartidas del pueblo boliviano, que incluye una
profunda transformacion de las estructuras productivas [Minis-
terio de Planificacién del Desarrollo, 2015]. La transformacion de la
matriz productiva contemplada en el PND se fundamenta en cinco
ejes estratégicos: 1) industrializacion, 2) diversificacion productiva,
3) reconversion productiva, 4) soberania productiva y alimentaria, y
5) diversificacion de los mercados internacionales [Arce, 2020: 255].
Dichos ejes se encuentran acompafniados de un conjunto de planes
del desarrollo integral del Estado, iniciado con una agenda patrio-
tica como marco de planificacion a largo plazo para 2025y opera-
tivizado en el PDES 2016-2020, asi como los respectivos planes
sectoriales, territoriales e institucionales a corto y mediano plazo.

Durante los tres periodos de vigencia de la Revolucién Democra-
tica Cultural, se fue construyendo la transformacion de la matriz
productiva. E1 PDES, 2016-2020, fue elaborado sobre la base de la
Agenda Patriotica 2025;' esta constituia el Plan General de Desa-

3 El primer periodo corresponde a los primeros cuatro afios de gestion de
gobierno (2006-2009). Durante este periodo, se inici6 el proceso de trans-
formacion de las estructuras institucionales del Estado y de la sociedad bo-
liviana, culminando en la refundacion del pais y en el nacimiento del nuevo
Estado plurinacional. El segundo periodo inicia en 2010, donde se consoli-
dan y profundizan los postulados de la nueva Constitucién Politica del Es-
tado. En el tercer periodo se buscaba consolidar el Estado plurinacional y
la Revolucién Democratica Cultural, por medio del fortalecimiento de un
Estado integral y del Vivir Bien [Ministerio de Planificacién del Desarrollo,
2015]; sin embargo, este fue interrumpido por un golpe de Estado.

4 Mediante Ley N° 650, se elevo a rango de ley la Agenda Patriotica del Bi-
centenario 2025, misma que contiene los trece pilares de la Bolivia digna y
soberana, estableciendo, con ello, la vision a largo plazo para el desarrollo
del Estado.
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rrollo Econémico y Social del Estado Plurinacional de Bolivia, que
orientaba la formulacion del Plan de Desarrollo Econémico y So-
cial en el marco del Desarrollo Integral para Vivir Bien 2016-2020,
al cual deben articularse los planes a mediano y corto plazo en el
pais [Ministerio de Planificacion del Desarrollo, 2015: 52].

La prioridad de la Agenda Patriotica 2025 era avanzar en la diver-
sificacion real de la matriz productiva:

[D]ando un mayor impetu a los procesos mas relevantes de indus-
trializacion en el pais en lo que se refiere al sector de hidrocarburos
y mineria. En esta direccion, es importante fortalecer al pais como
centro de integraciéon energética de la region, con exportaciéon de
gasy energia eléctrica, para beneficio de los paises vecinos [Minis-
terio de Planificacion del Desarrollo, 2015: 57].

Hacia 2020, la diversificaciéon de la matriz productiva era una
prioridad reflejada en el pilar seis de la Agenda Patrittica y en los
resultados contemplados en el PDES.'> Ademas, como parte de la
consolidacion de una Bolivia Productiva, existia el proyecto de
los complejos industriales,*® “que significa avanzar hacia la

15 Pilar 6. Soberania productiva con diversificacion. El compromiso es dina-
mizar la economia del pais por medio de los complejos productivos, cuyo
proposito es la integracion de iniciativas productivas y de transformacion,
dentro de procesos de articulacion macroregional. Se propone convertir al
sector agropecuario en uno de los sostenes de la economia, diversificando las
actividades productivas bajo un enfoque sustentable y de armonia con la Ma-
dre Tierra. En bosques y desarrollo forestal, se propone la revitalizacion del
sector forestal y el incremento de su contribucion a la economia, lo que debe
traducirse en méas beneficios para los actores productivos y las poblaciones
locales vinculadas a los bosques [Ministerio de Planificacién del Desarrollo,
2015].

16 Existian los complejos productivos industriales estratégicos y los comple-
jos productivos territoriales. En los primeros, se buscaba promover procesos
productivos enfocados en recursos naturales estratégicos —hidrocarburos,
mineria, energia— y articulados en sus respectivos desplazamientos, que se
relacionaban con industrias derivadas del litio, petroquimica, mutan y la
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integracién de iniciativas productivas y de trasformacion, en el
marco de procesos de articulacion macrorregional” [Ministerio de
Planificacion del Desarrollo, 2015: 103].

Lo anterior afirma la vision a largo plazo de la transformacion
de la matriz productiva.”” Como se sefial6 anteriormente, desde el
primer gobierno de Evo Morales se establecia un eje estratégico
con la Bolivia Productiva [ Ministerio de Planificacion del Desa-
rrollo, 2015: 26]. La transformacion de la matriz productiva fue
la base de la Bolivia Productiva, estableciendo que su estructura
estaba diferenciada entre: 1) el sector estratégico generador de
excedentes —hidrocarburos, mineria y metalurgia, electricidad y
recursos ambientales—; 2) el sector generador de ingresos y empleo
—desarrollo agropecuario, transformacién industrial manufactu-
rera, turismo y vivienda—, y 3) el sector de apoyo a la produccion
que se encuentra de manera transversal —desarrollo de infraes-
tructura y servicios productivos— para proveer las condiciones de
desarrollo (véase cuadro 1).

metalurgia; mientras que, en los segundos, el propdsito se centraba en los
sectores generadores de ingresos y empleos —agropecuaria, forestal, turis-
mo, industria manufacturera y artesania— [Ministerio de Planificacion del
Desarrollo, 2015:103-104].

7 La transformacion de la matriz productiva se espera que continte. Después
de la victoria electoral del pueblo boliviano, con el triunfo de Luis Arce y Da-
vid Choquehuanca, el 24 de diciembre del 2020 se realiz6 la primera reunion
del Comité Interinstitucional con el objetivo de elaborar el Plan de Desa-
rrollo Econémico y Social del Estado (PDES) para conducir los esfuerzos
del pais hacia la construccién del Vivir Bien durante el periodo 2021-2025y
“cumplir con los objetivos y pilares planteados en la Agenda Patrittica 2025
y las nuevas tareas de emergencia establecidas por el Presidente del Estado
Luis Arce Catacora” [Ministerio de Planificacién del Desarrollo, 2021].
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Cuadpro 1. Plan Nacional de Desarrollo, Bolivia Digna, Soberana,
Productiva y Democratica para Vivir Bien: matriz productiva

Sector estratégico generador de excedentes Sector generador de ingresos y empleo
o, Energia Recursos Desarrollo . Industria -
Hodrocarburos | Mineria \ m . . Turismo Vivienda
eléctrica | ambientales agropecuario manufacturera

o .

m Hidrocarburos
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= T
3 9 i
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Las bases del MESCP contribuyeron al cambio de matriz produc-
tiva primario-exportador de Bolivia a producciéon con mayor valor
agregado, con lo cual se buscaba transformacion, cambio integrado
y diversificacion de la matriz productiva, generando excedentes,
ingreso y empleo. Se buscaba crear una matriz con diversifica-
cion de la actividad productiva para lograr un tejido productivo
maés denso y cohesionado [Ministerio de Planificaciéon del Desa-
rrollo, 2015].

Como consecuencia del nuevo patréon de acumulacion, la nueva
matriz productiva acompainiada de la recuperacion de los recursos
estratégicos, permiti6 que los beneficios y los excedentes econo-
micos generados fueran redistribuidos —por medio del Sistema
Nacional de Financiamiento para el Desarrollo (SINAFID)® y la
Financiera Boliviana— a los sectores generadores de ingreso y
empleo. Estos sectores requerian el apoyo del Estado, mediante
mecanismos de financiamiento para impulsar procesos de desa-
rrollo comunitarios y solidarios que buscaran criterios de selec-
tividad y prioridad en la atencion a sectores, productos y regiones
en funcion de las vocaciones productivas revalorizando saberes y
capacidades [ Ministerio de Planificacion del Desarrollo, 2015].

El SINAFID facilitaria el acceso de las organizaciones econo-
micas y sociales del campo y la ciudad, que fueron excluidos del
sistema financiero tradicional, y contribuiria a la diversificacion
econdmica. Asi, el SINAFID se constituia en el mecanismo de redis-
tribucion del ingreso nacional, financiando el desarrollo produc-
tivo y rural, que ademaés, impulsaria la inversién en infraestructura

18 Este sistema estaba integrado por instituciones financieras mixtas y publicas
en una entidad de financiamiento para el desarrollo, canalizando desde un
segundo piso, a través de entidades privadas solidarias del sector, recursos
para financiar inversiones de largo plazo, privilegiando la produccién agro-
pecuaria, ademés la micro, pequeila y mediana empresa rural y urbana con
el objetivo de alcanzar un desarrollo productivo con identidad y soberania
financiera, mejorar y ampliar la capacidad productiva industrial con tecno-
logia, para que los bolivianos cuenten con un empleo productivo e ingreso
digno, para vivir bien.
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productiva y social en los niveles municipales, regionales y depar-
tamentales que apoyaban al proceso productivo, con un énfasis en
la inversion social reconociendo la diversidad econémica, produc-
tivay cultural.

En tal sentido, el SINAFID permitio la transicion hacia una nueva
estructura de financiamiento para el sector productivo. La cartera
de créditos destinada al sector productivo, mediante el apoyo
a productores bolivianos —caza, silvicultura, pesca, agricultura
y ganaderia, industria manufacturera, construccion, transporte,
almacenamiento, comunicaciones y turismo—," alcanzo, en 2019,
un monto de 11784 millones de dolares (grafica 4).

Entre 2006 y 2019, el crédito a las actividades productivas se
increment6 371 %. El dinamismo de los créditos productivos fue
impulsado principalmente por los préstamos a la industria manu-
facturera, construccion, agricultura y ganaderia.?° Del total de los
créditos otorgados a noviembre de 2019, 36 % se destinaron a la
manufactura, 26 % a la construccion, 25 % a la agricultura, y 9 % al
turismo. A noviembre de 2019, el nimero de operaciones crediti-
cias alcanz6 a 648796 beneficiarios, concentrando 68.3 % del total
de las colaciones a las unidades econémicas. Por tipo de crédito,
la participacion mayoritaria en el total de la cartera productiva la
tuvo el microcrédito, concentrando 39.9 %, y su incidencia fue de
8.0 puntos porcentuales [MEFP, 2019: 124].

El SINAFID y la Financiera Boliviana representaron el instru-
mento de financiamiento de las prioridades productivas estra-
tégicas establecidas en el PDES y también los mecanismos para
financiar la nueva matriz productiva, y, en consecuencia, el cambio

19 A partir de julio de 2015, mediante resolucion ASF1/570/2015, se consideran
como crédito productivo los créditos al sector turistico y a la produccion in-
telectual.

20 Cabe resaltar la importancia de estos sectores en el PIB real, pues juntos con-
centraron mas de un tercio del total durante 2018, destacando la industria
manufacturera. Durante 2018, creci6 5.5 %, y fue el de mayor contribucion
al crecimiento de la economia en ese afno, impulsada tanto por la actividad
productora de alimentos como por otras industrias [MEFP, 2019: 78].
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estructural mediante: 1) medidas incluyentes y concertadas con
los productores a nivel departamental y municipal; 2) dirigir los
recursos principalmente hacia la unidad econé6mica campesina
agropecuaria, la micro y pequefia empresa para su patrimoniali-
zacion comunitaria; 3) fortaleciendo la homogenizacion tecnologica
de los diferentes sectores, redes, cadenas y complejos productivos
con infraestructura productiva y social [Arce, 2020].

Estos instrumentos de cambio estructural constituyeron el
eje central para crear condiciones de equidad entre los actores
productivos de la economia boliviana, en cuanto al acceso al finan-
ciamiento, proporcionando mecanismos e instrumentos dife-
renciados y especializados, ya que la oferta financiera fue dirigida, a
corto plazo, hacia el otorgamiento de créditos orientados a forta-
lecer la capacidad instalada de los productores rurales, micro y
pequeias empresas urbanas, que permitieran mejorar los niveles de
produccién y productividad, con tasas bajas, ampliacion de plazos
y mayores periodos de gracia, privilegiando el financiamiento
en capital de inversiones, maquinaria, equipos, infraestructura
productiva y recambio tecnolégico para la producciéon limpia.

En breve, la finalidad del SINAFID y la Financiera Boliviana
estaba dirigida a la incorporacion masiva de los productores rurales
y urbanos organizados, generando condiciones para el acceso al
financiamiento, crédito, ahorro y la transformacion tecnologica
para su patrimonializacion comunitaria, generacion de ingresos y
empleo productivo, como la expresién de la nueva matriz produc-
tiva consecuencia del nuevo patréon de acumulacion.

IV. Reflexiones finales

Si bien los avances en la construcciéon de una nueva matriz produc-
tiva se pueden considerar un cambio estructural en la economia
boliviana —una prioridad disefiada desde 2006—, todavia no se
ha cimentado en ese pais un modelo productivo con énfasis en la
industrializacion y en el fortalecimiento de los pequetios produc-
tores y el sector comunitario y cooperativo. Mas atn, el proyecto
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de los complejos productivos esta lejos de consolidarse. Sin
embargo, como se puede advertir, en la transformacién estruc-
tural de la matriz productiva de una economia plural de la peri-
feria, se encuentra la posibilidad de superar la condicién o estado
de subdesarrollo.

El MESCP represent6 el avance en un patréon de acumulacion
de riqueza y distribucién que impulsé la transformacién de la ba-
se productiva de Bolivia, al pasar de una matriz asociada al patréon
primario exportador hacia la construcciéon de una nueva matriz
que, basada en la industrializacién de los recursos naturales y en la
propiedad estatal, permiti6 la generacion de excedentes, ingresos y
el empleo digno para la mayoria de la poblacién boliviana.

Son dos los factores estructurales que sobresalen en el MESCP.
Por una parte, destacan las complementariedades y articulaciones
entre sujetos econémicos, racionalidades y formas de organiza-
cién que se establecieron en la nueva matriz productiva. Mientras
que, desde la perspectiva de un nuevo patréon de acumulacion de
reproduccion social, el MESCP avanzo en considerar las particu-
laridades de una economia plural de la periferia, centrada en el
mercado interno con la participacion de las economias publica,
privada, comunitaria y cooperativa en el aparato productivo bajo
la gestion de un Estado plurinacional, cuyo horizonte esta en el
Vivir Bien, que es el acceso y disfrute de los bienes materiales y
de la realizacion afectiva, subjetiva y espiritual, en armonia con la
naturaleza y en comunidad con los seres humanos.

Una de las ensefianzas del cambio estructural en la experiencia
boliviana se encuentra en su concepcion de larga duracion. La
Agenda Patriotica 2025, en su eje 6, expone la perspectiva a largo
plazo para afianzar y sostener la diversificacion econémica y el
desarrollo social mediante una matriz productiva integrada y diver-
sificada como cambio estructural a largo plazo. El resultado de
la experiencia boliviana fue contribuir a la posibilidad de lograr la
diversificacion econémica, acompafiada del bienestar social.

El proceso histérico en la consolidacién de un cambio estruc-
tural, con una economia plural y diversificada, fue detenido
momentaneamente en Bolivia; ahora, con la presidencia de Luis
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Arce y David Choquehuanca, contintia el proceso para recuperar,
fortalecer y promover todo el potencial del pueblo boliviano, que se
arraiga en su memoria histérica, iniciativas y capacidades de sus
territorios y poblaciones que habitan con una logica plurinacional
de convivencia civilizatoria.
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