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INTRODUCCIÓN

Seguramente esto lo diré entre suspiros
en algún momento dentro de años y años

dos caminos se abrían en un bosque, elegí…
elegí el menos transitado de ambos,

y eso supuso toda la diferencia.

El camino no elegido, Robert Frost, 1916.

D esde que empezó la crisis económica derivada de la crisis sanitaria por 
un nuevo coronavirus, el mundo entero estaba pendiente de cuándo 

encontraríamos una vacuna eficaz contra el virus o el tratamiento específico 
para curar la covid-19. O sea, desde el mismo momento en que se declaró la 
pandemia, el 11 de marzo de 2020 –fecha en la que la Organización Mundial 
de Salud (OMS) determinó que, ante los niveles de propagación y gravedad 
de la enfermedad covid-19, se podía calificar oficialmente a la situación 
como una pandemia–, todos ya estábamos prematuramente esperanzados 
por ver su final y, en este contexto, la vacuna representaba el primer paso 
importante en la ruta hacia la superación de tan grave adversidad. 

No nos olvidemos que fue en tiempo récord, en la historia epidemioló-
gica, en noviembre del 2020, cuando se anunciaban al menos dos vacunas 
de laboratorios farmacéuticos reconocidos (Pfizer y Moderna), listos para 
empezar la producción masiva. Como era de esperarse, la noticia se tomó 
con mucho entusiasmo a lo largo y ancho del globo –pese a que la estra-
tegia de vacunación de cada país fuera sustancialmente distinta–, signifi-
cando, posteriormente, una desequilibrada adhesión a lo que se llamaría la 
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“nueva normalidad”. Además, la buena nueva sirvió  para mitigar la sensa-
ción de que “lo peor ya había pasado”. A partir de entonces, algunos países, 
gradualmente, fueron relajando sus medidas de confinamiento, conforme 
el índice de vacunación de su población subía y las empresas planeaban, 
con optimismo, un calendario de reapertura. 

En este clima, el verano de 2021 se publicitó en el hemisferio norte como 
“el verano de la esperanza”. Sin embargo, pese a las buenas nuevas de varias 
empresas farmacéuticas que ofrecían su vacuna, las densas nubes de incer-
tidumbre con relación al futuro no se habían dispersado. Y, por más que 
había un hartazgo generalizado por las medidas de precaución sanitaria, 
distanciamiento social e intermitente cuarentena, esas eran las precauciones 
que constituían la profilaxis cotidiana recomendada, ante el avance en los 
niveles de la vacunación. 

Por cierto, el uso de mascarillas y el distanciamiento social son prác-
ticas que no tienen fecha para salir de nuestro repertorio de norma de 
convivencia, ya que la pandemia sigue en pleno desenvolvimiento, lanzando 
nuevos desafíos casi que diariamente, como pasó entre 2021 y principios de 
2022, con los brotes de las variantes ómicron, delta y mu en varios países y 
el constante cuestionamiento sobre la eficacia de la vacuna original cuando 
se trata de las n mutaciones posibles del virus. De hecho, luego de la estre-
pitosa caída económica del 2020, el Fondo Monetario Internacional [FMI, 
2022] vaticinó que la economía mundial crecería el 5.9 % en 2021 y el 4.4 
% en 2022, lo que significa un ajuste para debajo de las predicciones ante-
riores del mismo organismo. 

Así, hemos podido identificar que los efectos de la pandemia sobre la 
economía global han pasado de ser el de una parálisis casi total en los 
primeros meses de la crisis sanitaria a una reactivación marcadamente 
desigual hoy día. Reactivación, además, entrecortada por efectos econó-
mico-sociales que apenas se han estado revelando, como desdoblamientos 
de la coronacrisis: la disrupción de las cadenas globales de suministro, la 
tendencia a la inflación y, en los países que han registrado algo de creci-
miento económico en 2021, señales de recuperación de la economía sin 
que esto esté emparejado con mejores condiciones en el mercado laboral, 
empleos y salarios.

Ahora bien, teniendo como marco más amplio este panorama, en el 
presente libro hemos agrupado una serie de investigaciones que nos permitan 
tantear, con algo más de seguridad, los temas relevantes para la reflexión 
económica heterodoxa que emergen del análisis acerca de cómo diversos 
países están enfrentando esta situación tan adversa y de qué forma van 
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sentando las bases para su horizonte inmediatamente posterior a que la 
covid-19 esté más controlada. Así, el texto que el lector tiene en manos, titu-
lado Senderos para la recuperación pospandémica: retos de política mone-
taria, inestabilidad financiera y desarrollo económico abre la discusión, 
desde una perspectiva común –que es mayormente tributaria de las múlti-
ples corrientes que componen el campo heterodoxo de la ciencia económica–, 
acerca de temas variados  de economía financiera, monetaria y fiscal en 
sus implicaciones para el desarrollo económico venidero que, tomados aquí 
en su conjunto, nos ofrecen un panorama más completo de cómo América 
Latina se desempeñará en las décadas siguientes. 

Vale mencionar que el libro no existiría sin el apoyo financiero del 
Programa de Apoyo a Proyectos de Investigación e Innovación Tecnoló-
gica (PAPIIT) de la Dirección General de Asuntos del Personal Académico 
de la Universidad Nacional Autónoma de México (DGAPA-UNAM) a través 
del proyecto “Finanzas transfiguradas e implicaciones para el desarrollo: 
metamorfosis de los actores financieros en economías emergentes” (PAPIIT 
IN302020) y del compromiso inestimable de Daniela Bernal para la confor-
mación de esta obra.

Este panorama se ha conformado a partir de la presentación de los 
avances de investigación de los participantes en el IV Encuentro Norte-Sur 
Global (IV ENS), el cual llevó por nombre “Espejismos de la recuperación 
pospandémica: retos de política monetaria, estabilidad financiera y desa-
rrollo económico” y fue organizado por iniciativa interinstitucional entre 
el Centro de Investigaciones sobre América del Norte (CISAN-UNAM) y 
el Instituto de Investigaciones Económicas (IIEc-UNAM), con apoyo de 
DGAPA a través de los PAPIIT IN302020 e IA300920, los días 1 y 2 de 
septiembre de 2021. 

Como una manera de dar continuidad al trabajo previamente realizado 
[Meireles y Maya, 2021], este espacio de discusión tuvo a bien crear una 
red de trabajo constituida por especialistas adscritos a universidades lati-
noamericanas, de América del Norte y de otras latitudes, que se realizó a 
través de la plataforma Zoom, con transmisión simultánea y participación 
del público por el canal de YouTube del IIEc. 

El objetivo central de esta cuarta edición es plantear los escenarios 
futuros de la recuperación pospandémica, teniendo como eje de discusión 
los procesos económicos-financieros que han sido engendrados durante el 
Great Lockdown de 2020-2021. Así, en esta ocasión, se priorizaron temas 
relacionados a la fragilidad financiera que se generaliza, fruto del aumento 
del endeudamiento público y privado, la política económica no convencional 
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que los países a lo largo y ancho del planeta han implementado para hacer 
frente a la crisis sanitaria y sus desdoblamientos económico-sociales, los 
nuevos desafíos para la integración, el cambio estructural y el desarrollo en 
los países americanos –del Norte y del Sur del continente– y que la emer-
gencia sanitaria vino a precipitar. 

Entre el encuentro académico y la preparación del texto final, los trabajos 
de investigación se fueron decantando en tres grandes áreas, las mismas 
que ahora utilizamos para organizar en partes la disposición de los capítulos 
del libro. Así, el primer bloque, titulado “Rumbos y desafíos para América 
Latina”, engloba los capítulos que se dedican a analizar no solo los efectos 
económicos de la pandemia en la región, sino a señalar las medidas de polí-
tica económica engendradas y los desafíos de orden financiero, comercial 
y productivo para que el sendero de la recuperación económico-social sea 
exitoso, asegurando mayor estabilidad en la retomada del desarrollo futuro 
de los países latinoamericanos. En la segunda parte, “México: respuestas y 
políticas económicas frente a la pandemia”, hemos acomodado los capítulos 
que se dedican a estudiar las dimensiones antes señaladas, pero con énfasis 
en el caso mexicano. Finalmente, en el tercer bloque, “Reflexiones teóricas 
sobre el desarrollo”, están los capítulos que nos proponen reflexionar sobre 
el campo de las ideas acerca del desarrollo para que el horizonte de posibi-
lidades de la pospandemia se erija con sólidos cimientos teóricos. Más que 
entender la lógica por detrás de la secuencia capitular del libro, también 
nos parece importante que el lector sepa de antemano, antes de empezar su 
revisión de la obra, de qué se trata, grosso modo, cada uno de los capítulos.  

Así, el primer bloque arranca con el capítulo 1, “La pospandemia en 
América Latina: deuda, inestabilidad financiera y recuperación económica 
desigual”, cuyos autores son Daniel Aparicio, Gabriela Rivera y Monika 
Meireles. En este capítulo se explora que uno de los efectos económicos 
colaterales de la pandemia por la covid-19 ha sido el masivo endeudamiento: 
tanto individual como de familias, hogares, empresas financieras, empresas 
no financieras e, incluso, un aumento acelerado de la deuda de los gobiernos. 
Aunque sean de naturaleza distinta y con objetivos absolutamente diversos, 
el aumento generalizado de la deuda en cada uno de los tipos de endeuda-
miento mencionados no deja de ser un fenómeno preocupante en el esce-
nario pospandémico que se avizora. Así, la hipótesis de trabajo del capítulo 
busca discutir cómo, en América Latina, el creciente endeudamiento público 
y privado –de las empresas y las familias– se ha incrementado sustantiva-
mente y que esta tendencia incrementa la vulnerabilidad financiera de la 
ruta de recuperación económica de la región. El texto se encuentra estruc-
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turado en cinco apartados. En el primero, de naturaleza más teórica, diser-
tamos sobre la noción de inestabilidad financiera; el apartado dos hace 
alusión al proceso de endeudamiento público en países latinoamericanos, 
mientras que el tercer apartado versa sobre el análisis del comportamiento 
de la deuda privada en tal coyuntura. El texto concluye con una serie de 
reflexiones sobre la importancia que ha tenido el proceso de endeudamiento 
en la recuperación económica desigual en la región.

El capítulo 2, escrito por Aderak Quintana Estrada y que tiene por título 
“América Latina en el camino de la recuperación y sus dificultades para 
cambiar de rumbo”, el autor reflexiona sobre cómo América Latina vive 
una etapa compleja en medio del desarrollo de la crisis por covid-19, no solo 
por la agudización en la caída del ritmo de crecimiento económico y sus 
consecuencias sobre otros aspectos económicos y sociales, sino por el papel 
que ha desempeñado el sector externo, tanto en sus impactos en el desa-
rrollo de la crisis, como en su papel histórico en el desarrollo de la región. 
Por ello, el planteamiento de una mejor salida a la crisis, debe partir por 
reconocer los distintos problemas estructurales, así como la dependencia 
hacia el modelo de crecimiento hacia fuera. Los problemas estructurales 
latinoamericanos están –y estarán– presentes sin importar la etapa en que 
se encuentre la crisis, lo que implica que la salida a la crisis estará condicio-
nada también por limitantes previos al desenvolvimiento de la adversidad 
actual. En síntesis, el propósito del capítulo consiste en resaltar cómo la 
condición de dependencia del sector externo latinoamericano constituye 
una traba en la recuperación económica frente al desarrollo de la crisis que 
detonó por la covid-19, revelando que los diversos problemas estructurales 
de la región se han acentuado, dificultando sobremanera la posibilidad de 
mejoría económica y social en la pospandemia.

Para iniciar el bloque que conjuga los textos dedicados a la reflexión 
acotada al caso mexicano, en el capítulo 3, que lleva por nombre “La 
pandemia y el Banco de México en el contexto de políticas monetarias no 
convencionales” y cuyo autor es César Duarte Rivera, se enmarca en el campo 
de estudio de la economía monetaria. En este análisis, el autor propone que 
la crisis financiera de 2007-2008, que inició la Gran Recesión, marcó un 
parteaguas para la política monetaria. A partir de este momento se consi-
dera que el entorno monetario y financiero cambió a nivel mundial, donde 
ahora las tasas de interés bajas y las facilidades de financiamiento son dos 
de las características más recurrentes con las que las instituciones finan-
cieras han tenido que convivir durante por lo menos los últimos diez años. 
En este contexto es que se desencadenó la crisis de 2020, causada por las 
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restricciones a la actividad económica que tuvieran que imponerse para 
contrarrestar la propagación de la enfermedad covid-19. Las autoridades 
monetarias respondieron a la nueva situación recurriendo a las políticas y 
estrategias que han venido implementándose desde 2009. Así, se comenzó a 
hablar nuevamente de tasas de interés cercanas a cero y programas de inyec-
ción de liquidez masiva. Por lo anterior, este capítulo analiza la respuesta del 
Banco de México a la crisis de 2020, tomando en consideración el contexto 
de política monetaria señalado. Así, el objetivo del trabajo es identificar el 
comportamiento de las autoridades monetarias en México, en comparación 
con lo ocurrido en otros países. 

En el capítulo 4, denominado “Estabilizadores pospandémicos y oportu-
nidades de las políticas fiscal y monetaria en México”, Ernesto Bravo Benítez 
apunta que México vivió en el año 2020, la segunda caída económica más 
profunda del PIB (8.2 %) de la cual se tenga registro oficial, amenazando 
con posponer la recuperación económica y la obtención del siempre huidizo 
desarrollo económico. Sin embargo, para evitar este escenario y dado que 
existen nuevas condiciones de gobierno, se debe establecer una política 
económica proactiva en los ámbitos monetario y fiscal que garanticen, no 
solo la recuperación económica, sino también el crecimiento y desarrollo 
económicos del México pospandémico. 

Marcia Solorza, autora del capítulo 5 titulado “Política fiscal en México. 
Tiempos de pandemia por covid-19”, nos explica la política fiscal como un 
instrumento del gobierno para sostener e impulsar el crecimiento econó-
mico de un país en todas y cada una de las etapas del ciclo económico. En 
este texto, el propósito es discurrir críticamente acerca de los alcances de 
las disposiciones fiscales aplicadas antes y durante la crisis covid-19, y de 
esta manera mostrar que es asequible obtener un mejor resultado si acre-
ditamos el manejo de la política fiscal, basada en las finanzas funcionales 
para estimular la recuperación económica a partir de elevar la demanda 
interna, crear empleos y mejorar la distribución del ingreso. Bajo estas 
circunstancias es obligado desarrollar y contrastar las recomendaciones 
del enfoque teórico convencional, adoptado e implementado por México 
en los últimos 20 años, y las propuestas realizadas por diversos enfo-
ques alternativos presentados en los escritos de Keynes, Kalecki, Lerner 
y poskeynesianos. Siguiendo la forma como ha sido enfrentada la crisis en 
tiempos de la pandemia por covid-19 en el ámbito global, regional y por 
países, de acuerdo con su condición de economías desarrolladas, emergentes 
y en desarrollo, el análisis de las medidas monetarias y fiscales implemen-
tadas en México permite observar con claridad la alteración sufrida por 
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una multiplicidad de aspectos económico-sociales y, particularmente, es 
posible evaluar sin suspicacias la capacidad de gestión administrativa de 
las instituciones públicas.

El capítulo 6, llamado “Política fiscal contracíclica y perspectivas de 
crecimiento en México ante la covid-19” desarrollado por Eufemia Basilio 
Morales, se analiza la relación entre la política fiscal y el crecimiento econó-
mico en este país entre 1960 y 2020, enfatizando el despliegue de las políticas 
de estabilización monetaria a partir de 1983, con el propósito de formular 
recomendaciones de política económica idóneas para hacer frente a las 
afecciones económicas que derivaron de la pandemia por covid-19. Así, 
se propone la implementación de una política fiscal contracíclica con la 
que se haga uso del gasto público como incentivo para el crecimiento, 
dado que la política fiscal procíclica –que se ha implementado desde la 
década de 1980– ha propiciado condiciones de desequilibrio económico, 
alto desempleo y una inequitativa distribución del ingreso.

En el capítulo 7, “El T-MEC y proteccionismo regionalizado: la industria 
automotriz de México bajo el dominio estadounidense”, Mateo Crossa busca 
comprender los cambios instruidos por el T-MEC, a partir de un análisis 
histórico de la relación entre la política económica e industrial en México 
y la industria automotriz a partir de la década de 1980. En este sentido, se 
expone cómo la entrada masiva de capital estadounidense al sector indus-
trial mexicano se benefició de una serie de políticas económicas internas que 
posibilitaban la reducción del contenido nacional obligatorio dentro de la 
producción automotriz. Estas políticas, aunadas a las reformas al comercio 
exterior de Estados Unidos, y que se impulsaron a partir del periodo presi-
dencial de Reagan, inauguraron un proteccionismo regional desigual en la 
industria automotriz que, posteriormente, serviría para proteger el interés 
de firmas estadounidenses en detrimento del mercado nacional mexicano. 
En este escenario, se sentaron las bases para la negociación del TLCAN, 
por lo se muestra que la verdadera intención de este tratado no era la aper-
tura al libre comercio en México, sino establecer sutilmente un alto grado 
de exclusividad de las relaciones comerciales de este país hacia Estados 
Unidos. Así, aunque México se benefició por la generación de empleo y las 
exportaciones de la industria automotriz, la prioridad siempre fue proteger 
los capitales estadounidenses frente al escenario global.

En el capítulo 8, que lleva por título “México ante la crisis alimentaria 
pospandemia: dependencia trasnacional y financiarización”, sus autoras 
Vania López Toache y Yessika Mabel Cepeda Arellano analizan cómo se 
configura la dependencia trasnacional agroalimentaria y la financiarización 



16

de los alimentos y sus consecuencias en la crisis alimentaria pospandémica 
en México. El trabajo partirá de un análisis de la dependencia alimentaria 
y sus consecuencias sobre economías periféricas, posteriormente, se anali-
zarán los procesos de financiarización de la agricultura y la crisis alimentaria 
en América Latina, finalmente se describirán algunas políticas públicas que 
explican la dependencia y financiarización alimentaria en México.

La última parte del libro, titulada por nosotros “Reflexiones teóricas 
sobre el desarrollo”, contiene el capítulo 9, bautizado como “¿Crisis inédita 
con respuestas convencionales?: volver a las enseñanzas del estructuralismo 
sobre el desarrollo en la recuperación pospandémica”, en la que Antonio 
Mendoza señala que la crisis del 2020 es inédita y que su convergencia, 
alcance y profundidad, la convierten en una crisis civilizatoria. Además, el 
autor afirma que, hasta ahora, las respuestas de los gobiernos en el mundo 
se colocan en la gestión de la crisis estructural con instrumentos tradicio-
nales de políticas económicas gemelas: fiscal y monetaria. Él entiende que 
el momento histórico es inédito y requiere de un diálogo y debate como 
esfuerzo colectivo entre Estado, economía y sociedad. Así, este capítulo 
busca animar la necesidad de rescatar el pensamiento y la práctica de inte-
lectuales y políticos de la primera mitad del siglo XX en América Latina de 
lo que Celso Furtado ha denominado Orden cepalina del desarrollo. 

En el capítulo 10 y último de este libro, cuyo autor es Wesley Marshall 
y su título “Desarrollo económico, educación y la pandemia”, se analiza 
la historia reciente del sector educativo en los Estados Unidos dentro del 
contexto de la pandemia. Como se argumenta, la educación tiene una consi-
deración apreciable en la historia del pensamiento económico desde Adam 
Smith. También la educación representa un elemento medular en el desa-
rrollo económico. Establecida su importancia dentro de la sociedad y dentro 
del pensamiento económico, el capítulo ubica la educación entre los inte-
reses públicos y privados, y dentro o fuera del Estado. Además, se coloca la 
educación, y particularmente la pública, en el avance del neoliberalismo. 
Sin embargo, el objetivo de este capítulo no es solo ubicar la educación en 
estos contextos, sino ofrecer un mejor entendimiento de la dirección que está 
tomando actualmente la política en los Estados Unidos. Como se examina, la 
educación ha emergido, en este último año, quizás como la mayor confronta-
ción que el avance neoliberal ha tenido con el pueblo estadounidense desde 
sus inicios hace medio siglo. 

Finalmente, quisiéramos mencionar que los capítulos aquí agrupados 
fueron escritos en un contexto anterior a la invasión rusa a Ucrania, el 24 
de febrero de 2022, por lo que fue imposible para los autores contemplar en 
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su análisis el efecto de esta guerra en Europa sobre la recuperación econó-
mica mundial “a vuelta de rueda” de la pospandemia, que se había estado 
ensayando en los últimos meses. Esperamos que en un futuro próximo 
podamos actualizar, con el mismo enfoque heterodoxo aquí adoptado y en la 
placentera compañía de los participantes del grupo de investigación confor-
mado, la visión sobre los problemas insoslayables para que se logre ingresar 
definitivamente por el camino del desarrollo económico-social sostenible 
e inclusivo, pese a las sorpresas “exógenas” que nos acechan día con día. 

Monika Meireles y Claudia Maya
Ciudad de México, 13 de marzo de 2022





PRIMERA PARTE 

RUMBoS Y deSAFÍoS PARA 
AMÉRiCA LAtinA





21

U no de los efectos económicos colaterales de la pandemia de covid-19 ha 
sido el endeudamiento masivo: tanto en lo individual como en familias, 

empresas financieras, empresas no financieras e, incluso, un crecimiento 
acelerado de la deuda de los gobiernos. Aunque sea de naturaleza distinta 
y con objetivos diversos, el aumento generalizado de la deuda en cada uno 
de los tipos de endeudamiento mencionados no deja de ser un fenómeno 
preocupante en el escenario pospandémico.

El mix de mayor deuda con un futuro aún muy incierto –incertidumbre 
por la poca previsibilidad que tenemos sobre las mutaciones del coronavirus, 
la eficacia de las vacunas ante las nuevas cepas y cómo serán las medidas de 
salud pública que bosquejaremos– es una combinación bastante incómoda 
en términos de fortaleza económica. Dicho puntualmente: lo que implica la 
ampliación del endeudamiento es especialmente alarmante pensando en 
la realidad latinoamericana.  

Para América Latina, una de las regiones más impactadas por los efectos 
económicos negativos decurrentes de la pandemia –no es ocioso mencionar 
que representa el 8.4 % de la población mundial y el 28.3 % del total de 

CAPÍTULO 1. LA POSPANDEMIA EN AMÉRICA LATINA: 
DEUDA, INESTABILIDAD FINANCIERA Y 

RECUPERACIÓN ECONÓMICA DESIGUAL1

dAnieL APARiCio
GABRieLA RiveRA  

MonikA MeiReLeS

1 Los autores desean agradecer el apoyo del Programa de Apoyo a Proyectos de Inves-
tigación de la Dirección General de Asuntos del Personal Académico de la Universi-
dad Nacional Autónoma de México (DGAPA-UNAM) a través del proyecto “Finanzas 
transfiguradas e implicaciones para el desarrollo: metamorfosis de los actores finan-
cieros en economías emergentes” (PAPIIT IN302020). También quisiéramos agrade-
cer el invaluable apoyo de Daniela Bernal. 
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muertes por coronavirus [Banco Mundial, 2021]–, además del endeuda-
miento creciente, tenemos que preocuparnos por las señales de una recupe-
ración económica desigual entre los países que la conforman. Por ejemplo, 
Chile, país con la estrategia de vacunación más exitosa –cerca de 87.65 % de su 
población está vacunada a enero de 2022, de acuerdo con Our World in Data 
[2022]– ha sabido sortear temporalmente parte de sus tensiones políticas 
y sociales con la victoria electoral en noviembre de 2021 de Gabriel Boric, 
presidente progresista por la coalición “Apruebo Dignidad”, lo que nos hace 
vislumbrar un escenario en el que la reactivación de la economía chilena 
será más rápida. Al mismo tiempo, tenemos el prospecto continuamente 
preocupante de Brasil, donde el manejo de la crisis sanitaria, por parte del 
gobierno protofascista de Bolsonaro, no ha sido nada más catastrófico, sino 
que ha comprometido sobremanera las posibilidades de recuperación de 
la actividad económica e hipotecado la trayectoria de desarrollo del país.2

Dado lo anterior, la hipótesis del capítulo versa sobre la discusión de los 
efectos de la pandemia en el endeudamiento público y privado en América 
Latina. Considerando que la deuda de gobiernos para financiar la expansión 
del gasto público ante la emergencia sanitaria es de naturaleza distinta a la 
del endeudamiento de las empresas y las familias, argumentamos que ambas 
se han incrementado sustantivamente y que esta tendencia acrecienta clara-
mente la vulnerabilidad financiera en la ruta de recuperación económica de 
la región. Por lo tanto, el objetivo principal del trabajo es reflexionar sobre 
lo que realmente significa –y cuáles son las implicaciones en la “economía 
real”– este expresivo aumento del endeudamiento de los actores económicos. 
En definitiva, buscamos mapear críticamente, anclados en la aportación 
teórica de la economía heterodoxa –especialmente inspirados en la litera-
tura poskeynesiana y en las discusiones sobre desarrollo de autores estruc-
turalistas latinoamericanos– y con apoyo en la interpretación de datos de 
estadística descriptiva, las implicaciones del masivo endeudamiento para 
la inestabilidad financiera en el contexto de la pospandemia.

Para mayor organización de nuestros argumentos, el capítulo se estruc-
turó en cuatro apartados. En el primero, de naturaleza más teórica, diser-
tamos sobre la noción de inestabilidad financiera presente en Minsky [2020 
(1992)] y su derivación para el caso de deudas soberanas como lo planteado 
en Kregel [2006], eso con miras a comprender de mejor manera las impli-

2 De hecho, la crisis representó la caída del PIB brasileño en -3.9 % en 2020, un aumento 
positivo de 4.7 % en 2021 y proyección de crecimiento de 0.3 % para 2022 [FMI, 2022].
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caciones del proceso creciente de endeudamiento en este periodo pospan-
démico. El segundo apartado alude al proceso de endeudamiento público 
en países latinoamericanos; mientras que el tercer apartado versa sobre el 
análisis del comportamiento de la deuda privada en tal coyuntura. Después 
de tal exposición, el capítulo concluye con una serie de reflexiones sobre la 
importancia que ha tenido y tiene el proceso de endeudamiento y de recu-
peración económica desigual en la región.

I. Minsky y Kregel: lecturas de la inestabilidad financiera

Inspirado en la lectura de Keynes del capitalismo como un modo mone-
tario de producción, Hyman Minsky se hace de un nombre propio dentro 
del pensamiento económico.3 Entre otros campos de debate en los cuales 
Minsky ha participado, brilla por su hipótesis de la inestabilidad finan-
ciera como condición cíclica del capitalismo. Para Minsky, “la hipótesis 
de inestabilidad financiera […] es una teoría del impacto de la deuda en el 
comportamiento del sistema y también incorpora la forma en que se valida 
la deuda” [2020 (1992): 6, traducción y cursivas nuestras]; por ende, para el 
autor, la fragilidad financiera se presenta cuando comienzan a desgastarse 
las bases del motor de la economía, a saber, de la inversión productiva.4

Para entender mejor estos señalamientos es necesario revisar con mayor 
detenimiento los elementos que, concatenados, nos revelan cómo Minsky 
concibe la fragilidad financiera. Primeramente, Minsky [2020 (1992)] parte 
del hecho de que la propia inversión es el propulsor del desenvolvimiento de 
una economía. Al aumentar de manera considerable el gasto en inversión, 
como consecuencia de las ganancias realizadas, la confianza por apropiarse 

3 Vale mencionar que Minsky, pese haber sido asistente de Alvin Hansen, no estaba 
conforme con su perspectiva en la enseñanza de la economía inspirada en la obra de 
Keynes. El desacuerdo principal tenía que ver con la interpretación referente al fun-
cionamiento de la economía de mercado, en la que dos aproximaciones se contrapo-
nen: a) la smithiana, destacando que los propios mecanismos del mercado promueven 
la tendencia hacia el equilibrio; y b) la keynesiana, en donde las fuerzas endógenas 
de la economía tienden a la inestabilidad económica y financiera. Como menciona 
Whalen [2008], esta lectura llevó a Minsky a afianzar sus explicaciones sobre el ciclo 
de negocios [Minsky, 1975].
4 Además, “en contraste con la Teoría Cuantitativa del dinero ortodoxa, la hipótesis 
de la inestabilidad financiera toma en serio que la banca es una actividad con ánimo de 
lucro” [Minsky, 2020 (1992): 6, traducción y cursivas nuestras].
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de ganancias futuras también aumenta, acelerando los niveles de la misma 
inversión. Esta combinación de alta confianza y de expansión virtuosa 
alienta al apalancamiento financiero tanto de empresas no-financieras 
como de inversionistas, reduciendo con ello, la preferencia por el “dinero 
contante y sonante”, esto es, la preferencia por la liquidez es sistemática-
mente “desalentada” en pro de inversiones de alto riesgo.

De lo anterior se deriva que el fondo de ganancias retenidas por parte de 
las empresas es cada vez menos utilizado para la reinversión y, en contra-
parte, aumentan las operaciones con deuda, las cuales son facilitadas 
tanto por préstamos con instituciones bancarias como a través de la 
emisión por parte de las firmas de títulos, debentures y/o acciones. Ante 
esta “euforia de las expectativas” con las posibilidades de rentabilidad futura, 
no solo la preferencia por la liquidez disminuye, sino que incrementan los 
niveles de deuda y de las tasas de interés. La tendencia a un mayor apalan-
camiento de las empresas no-financieras engendrada en el auge del ciclo 
económico provoca que las nuevas entradas de dinero –ingresos operacio-
nales o no-operacionales– queden cada vez más comprometidas en hacer 
frente al calendario de repago de las deudas contraídas con anterioridad. Así, 
tenemos, simultáneamente, que el flujo de caja de las empresas está crecien-
temente “amarrado” con cumplir los compromisos financieros asumidos, 
dejando menos recursos disponibles para la expansión de la capacidad 
productiva y que cualquier indicio de desaceleración económica futura se 
traduce en la posibilidad de inestabilidad financiera en el presente.

Una característica primordial de la obra de Minsky al introducir la “hipó-
tesis de la inestabilidad financiera” [2020 (1992): 7] es explicarla a partir 
de la identificación de tres patrones de financiamiento de las empresas 
no-financieras: a) “cubierto”, en el cual los recursos tomados a título de 
préstamo son resarcidos integralmente a partir de las ganancias obtenidas 
de la actividad final de la empresa; b) “especulativo”, donde solo parte del 
dinero regresado a los acreedores referente al pago de los intereses sobre 
el principal se hace a partir de algún ingreso no operacional; y c) “Ponzi”, 
esquema en el cual tanto el pago de intereses como el principal de la deuda 
son cancelados teniendo como fuente nuevos préstamos adquiridos, espe-
cíficamente, para que se pueda mantener a flote el calendario de repagos 
de la deuda contraída en el momento anterior.

Como se aprecia, en esta lectura se observa una tendencia en la que, por 
cierta ambición de resultados rápidos combinada con la extrema disponibi-
lidad crediticia, parte sustancial de las empresas no-financieras se financia 
cada vez más y más bajo el modelo “Ponzi”. El resultado de la transición 
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de un patrón de financiamiento más seguro a uno menos seguro consti-
tuye, a nivel microeconómico y sectorial, la base de la generalización de la 
fragilidad financiera en la economía. Cuando la mayoría de las empresas 
no-financieras se financian bajo un esquema Ponzi, la propensión a que 
haya impagos es más acentuada y es más probable que se experimenten  
–dado el efecto “castillo de naipes”, detonado a partir de que una empresa 
deja de cumplir con el calendario de repagos de su deuda– frecuentes episo-
dios de crisis financiera con inmediato impacto depresivo en la economía 
“real” como un todo.5

Si bien fue Hyman Minsky [2020 (1992)], quien empezó a trabajar de 
manera más sistematizada acerca del tema de cómo hay distintos patrones 
de financiamiento de las actividades productivas fomentando la tendencia 
en la que caminemos desde el auge del ciclo económico hacia una mayor 
preponderancia de las “finanzas tipo Ponzi” –y cómo eso puede llevar a 
una crónica fragilidad y recurrentes episodios de crisis–, sus hallazgos no 
estaban especialmente enfocados al análisis del endeudamiento público.

Pese al reconocimiento por parte de este autor de que la combinación entre 
la ambición a nivel microeconómico de la empresa por resultados rápidos 
y la extrema disponibilidad crediticia constituyen la base de la fragilidad 
financiera en la economía como un todo, Minsky no se detuvo en el estudio 
de la vulnerabilidad financiera en la dinámica macroeconómica. La extra-
polación de esa tesis a economías nacionales [Kregel, 2006] difiere entre 
países, principalmente en economías en desarrollo, que asumen de manera 
creciente el perfil de financiamiento especulativo y Ponzi en la gestión de sus 
deudas soberanas. De la articulación selectiva de las aportaciones teóricas de 
Minsky [2020 (1992)] y Kregel [2006], podemos esbozar un sustrato teórico 
más adecuado al argumento que estamos construyendo. Así, en el contexto de 
la pandemia, el alarmante endeudamiento y la mayúscula fragilidad finan-
ciera que históricamente han fungido como elementos fundantes en la expli-
cación de los sucesivos episodios de las crisis financieras en América Latina, 
no solo siguen presentes, de hecho, han sido catapultados.

5 Vale mencionar que la hipótesis de inestabilidad financiera ha alzado a Minsky, tras 
la mayúscula crisis financiera estadounidense de 2007/2008, a la condición de “clási-
co” en los anales de la economía heterodoxa [Girón, 2010].
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II. Deuda pública latinoamericana en la pandemia:  
¿“necesidad” o “irresponsabilidad”?

La pandemia evidenció, aún más, el ya existente problema de la desigual 
distribución del ingreso en América Latina. En la región, cerca del 60 % de 
la población económicamente activa está laborando en el sector informal y, 
en el año 2020, la mayor pérdida de empleos se dio en dicho sector [Cepal, 
2020a]. Además, la desigualdad se hizo más explícita cuando, ante medidas 
más estrictas de confinamiento, gran parte de la población que trabaja en 
la informalidad tuvo que salir día a día, exponiéndose al contagio, para no 
perder su fuente de ingresos. Así, podemos inferir que el endeudamiento 
privado se aceleró, justamente, para complementar el presupuesto familiar 
en el caso de los hogares y solventar problemas de liquidez inmediata en 
el caso de las firmas. 

En lo que dice respecto al aumento del endeudamiento público, los 
gobiernos latinoamericanos se encuentran en la disyuntiva sobre si el 
crecimiento de la deuda es una “necesidad” para revertir las consecuencias 
socioeconómicas en los tiempos actuales o un capítulo novedoso de nuestra 
habitual “irresponsabilidad fiscal”. Contrario al pensamiento convencional 
de las “finanzas sanas”, el fomento al endeudamiento público para la expan-
sión del espacio fiscal en tiempos recientes ha sido una bandera de la Teoría 
Moderna del Dinero o Teoría del Dinero Moderno (variando conforme la 
traducción del original Modern Monetary Theory [MMT], por sus siglas 
en inglés), defendida entre otros por Randall Wray, quienes se inspiran en 
las finanzas funcionales de Abba Lerner [Manrique, 2021]. En pocas pala-
bras, para la MMT, el nivel de la deuda en títulos denominados en moneda 
nacional, en un país que emite soberanamente su moneda, no presentaría 
mayores problemas, por dos motivos básicos: a) por definición este gobierno 
no puede entrar en default, pues tiene la capacidad de “imprimir” la moneda 
y liquidar posiciones con los poseedores de esos títulos; y b) a mediano-largo 
plazo, el peligro de aceleración inflacionaria sería alejado por la mayor 
capacidad productiva que la propia política fiscal expansiva engendraría.

Claro, considerando que el sistema monetario internacional es un espacio 
extremadamente asimétrico y que existe una jerarquía en términos de acep-
tabilidad de las monedas, sería problemático traspasar ipsis litteris lo que 
enseña la MMT sobre el manejo de las finanzas públicas para países peri-
féricos, cuyas monedas se encuentran en la base de la pirámide mone-
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taria [De Paula et al., 2018]. Así, para el grupo de economistas heterodoxos 
latinoamericanos que trabajan el tema de la “jerarquía de monedas” –al 
contrario de lo que defiende Wray [2015]–, los beneficios de tener sobe-
ranía monetaria para los países en desarrollo no traen consigo las mismas 
prerrogativas de las que gozan los países centrales con moneda propia.6

De tal forma, al menos logramos expresar que el tema del endeuda-
miento público es algo complejo, y que no debería ser visto per se como algo 
“maligno”. Podemos argumentar que la deuda pública puede ser empleada 
como un instrumento adicional para incentivar las capacidades del Estado 
y de los sectores privados, siendo canalizada para financiar el gasto de 
capital y así tener un efecto virtuoso para el conjunto de la economía.7 En 
este sentido, analizar el origen del financiamiento también es importante, 
de ello dependen los plazos, los montos y los entes a quienes se les reinte-
grará. Nuevamente, en el caso de los países latinoamericanos, considerando 
las características asimétricas del sistema monetario-financiero interna-
cional, incluso el incremento de deuda interna para fines de expansión de 
la capacidad productiva se puede mostrar algo problemática. Eso porque, 
dado el contexto de libre movilidad de capitales internacionales, se podrían 
rápidamente dar las condiciones para la ocurrencia de un escenario de 
gran vulnerabilidad, donde cualquier noticia “asustaría” a los poseedores 
de bonos de deuda interna, provocando una salida masiva de recursos y, 
consecuentemente, una crisis de balanza de pagos [Girón y Meireles, 2018].

En términos del endeudamiento público en virtud de la pandemia de 
covid-19, encontramos distintos niveles de incremento, condiciones de otor-
gamiento de crédito y calendario de repagos entre los países latinoameri-
canos. En la mayoría de los casos, en mayor o menor medida, los gobiernos 
de la región emplearon programas de transferencias monetarias, subsi-

6 Prates [2020] también señala que los teóricos influenciados por la MMT se enfocan 
en exceso en el caso de Estados Unidos, quien es el emisor clave monetario y que, por 
ello, no consideran a los países en desarrollo, las dificultades oriundas de los vaivenes 
de los flujos de capital y sus persistentes problemas para la gestión del tipo de cambio.
7 Bajo esa lógica, el propio Kregel [2006] reconoce que el nivel de endeudamiento de 
una nación debe encontrarse en función de sus “capacidades reales”. Esto es, el endeu-
damiento público se justificaría con tal de promover una interrelación explícita con la 
generación de capital productivo, con la intención de emplear esos fondos para impul-
sar proyectos de inversión que permitan estimular la demanda interna –y que eso se 
vea reflejado en las exportaciones netas– y, potencialmente, en un efecto positivo en 
el propio PIB, desincentivando, además, el financiamiento del tipo Ponzi.
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dios, créditos y paquetes de estímulo fiscal. De acuerdo con la Comisión 
Económica para América Latina y el Caribe [Cepal, 2020b], cerca de dos 
tercios de las medidas públicas anunciadas para ayudar al sector empresa-
rial en América Latina fueron para facilitar liquidez y acceso al crédito: una 
quinta parte se reflejó en ayudas directas, un 10 % en ayudas al empleo, un 
6 % de apoyo a la producción y un 1 % en medidas de apoyo a las exporta-
ciones. Sumado a lo anterior, la magnitud del gasto público realizado por 
los gobiernos latinoamericanos en ayudas fiscales, representó una suma 
del 8.5 % del producto interno bruto (PIB) en 2020, financiado en gran 
parte vía déficit fiscal y endeudamiento [BID, 2020], lo que situó la deuda 
pública para 2020 en 78.1 % del PIB, cerca de 14 % más que en 2019 [cálculos 
propios a partir de FMI, 2021a].

Ahora bien, observando, en la gráfica 1, la relación entre los préstamos 
puestos a disposición por el gobierno para el financiamiento de otros sectores 
de la economía (préstamos netos) frente al endeudamiento público (emprés-
titos netos) en América Latina, vemos que 2020 significó un aumento expre-
sivo, con un atípico crecimiento a raíz de la pandemia, y que en 2021 ese 
indicador decrece, pero manteniéndose por arriba a lo que había sido su 
tendencia histórica. El gobierno brasileño tuvo una relación entre sus prés-
tamos y endeudamiento de 10.2 % respecto a su PIB en 2015, proporción que 
se redujo a casi la mitad en 2019 –presentando un valor del 6 % del PIB–, y 
en 2020, esa proporción casi se triplicó respecto al año anterior, superando 
el 16 %. En México, entre 2015 y 2021, la razón préstamos/endeudamiento 
se redujo de 3.9 % a 3.4 %, superando su media solamente en 2020 con 
un saldo del 5.8 %. Chile y Colombia también elevaron considerablemente 
esta relación para el periodo 2015 y 2021. Chile pasó de presentar un saldo 
respecto a su PIB del 2 % a un 4% al final del periodo, con un crecimiento 
disparado en 2020, superando el 8 %. Colombia, con una tendencia análoga, 
comenzó el periodo con una razón del 3.5 % que cerró en 2021 con un 6.1 
%. Además, si apreciamos la evolución individual de los créditos otorgados 
al gobierno público en América Latina (gráfica 2) identificamos un claro 
patrón ascendente en los últimos años, con especial aceleración en 2020. 
Por ejemplo, Brasil, en 2015, los créditos al gobierno representaban el 27.1% 
de su PIB y el mismo indicador llegó a representar el 57.5 % en 2020.8

8 Más allá del grupo de países aquí seleccionados, de acuerdo con el FMI [2021a], 
Venezuela, Argentina, Brasil y Uruguay fueron quienes más rápido aumentaron 
su deuda pública en el contexto pandémico. En términos de la relación deuda de 
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gobierno/PIB, en 2020, los que encabezan el ranking regional fueron Venezuela 
(30 %), Colombia (24 %), Ecuador (19 %). Mientras que Venezuela (304 %), Argentina 
(102 %) y Brasil (98 %) tienen el mayor nivel de deuda pública/PIB.
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Ahora bien, haciendo una retrospectiva más general sobre el papel de la 
deuda pública en el contexto pandémico, apreciamos que la dinámica del 
PIB encontró una relación “positiva” con el gasto financiado por deuda 
pública. O sea, en aquellos países donde fue mayor el gasto adicional como 
proporción del PIB, en 2020, para hacer frente a la pandemia (Brasil 6.5 %, 
Chile 7.7 %, Colombia 1.4 %, Argentina 2.8 % y México 0.7 % [FMI, 2021b]), 
la caída del producto fue menos pronunciada (Brasil -3.9 %, Chile -5.8 %, 
Colombia -6.8 %, Argentina -9.9 % y México -8.3 % [FMI, 2021c]).

En pocas palabras, es bastante comprensible la preocupación por la 
“salud financiera” de los gobiernos latinoamericanos ante el aumento del 
endeudamiento público combinado con el clima de irresolución que ronda 
el escenario de la recuperación pospandémica. Sin embargo, fue ineludible 
buscar formas de financiar a la política fiscal anticíclica en el contexto 
de crisis económica desatada por la emergencia de covid-19. El tema que 
resalta aquí es la necesidad de entender el peso del nuevo endeudamiento 
público que está denominado en moneda extranjera y/o controlado por 
no-residentes. Dada la tendencia actual de la Reserva Federal (FED, por 
sus siglas en inglés) en elevar sus tasas de interés para hacer frente a la 
creciente inflación –dejando de a poco la política de flexibilización cuanti-
tativa que imperó anteriormente–, el resultado podría ser la salida masiva 
de capitales extranjeros de la región, cuyo resultado casi-inmediato sería 
la presión extra sobre el tipo de cambio, encareciendo el pago de la deuda 
en dólares y lanzando las bases para una nueva ronda de dificultades en el 
manejo de la balanza de pagos.

III. Deuda privada: ¿una bomba de tiempo en la región? 

Inmersas en una atmósfera de lenta acumulación de capital, las restricciones 
económicas del año 2020 reforzaron la elevación generalizada del ratio 
deuda privada/PIB. Sin embargo, el sobreendeudamiento de las empresas no 
financieras no ha dado señales de haber sido usado para detonar un proceso 
virtuoso en pro de la recuperación pospandémica, anclada en el ensancha-
miento de la capacidad productiva, generación de empleos u otras mejorías 
para el agregado social. De hecho, pareciera ser que el incremento masivo 
de la deuda privada viene a reforzar un ciclo de apalancamiento financiero, 
en el cual se asiste el otorgamiento de créditos a “empresas zombis”, cuya 
capacidad de liquidez y solvencia son muy restrictas. 
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Por si fuera poco, los hogares también se han adherido al frenesí del 
endeudamiento, transfiriendo parte de su –ya mermado– ingreso al sector 
financiero.9 Así, dadas sus vulnerabilidades estructurales, los hogares no 
estuvieron exentos de acelerar su endeudamiento durante la contingencia 
sanitaria, como se observa en la gráfica 3. Para el periodo analizado, la única 
reducción del cociente deuda de los hogares/PIB se presentó en Argentina, 
pasando de 6.4 % en 2015 a 4.9 % para 2021 –lo que es más elocuente en 
contarnos sobre la enorme desconfianza de la población local hacia los 
bancos que revelarnos una supuesta no necesidad de recursos financieros 
extras en un momento de crisis–. Del grupo de países seleccionados que 
hemos venido trabajando, los cambios más considerables en este indicador 
se observan en Brasil y Colombia, con aumentos del 28 y 25 %, respectiva-
mente, lo que podría inducir tensiones importantes en su sector bancario.10 
Chile y México también comparten la progresiva tendencia del endeuda-
miento de los hogares, pasando del 41 % a un 47 % entre 2015 y 2021 para 
el primero, y del 15 % al 17 % para el segundo.11

9 En Lapavitsas [2009a; 2009b], encontramos que en décadas recientes el ingreso de 
los trabajadores también se ha “financiarizado”. Recurrir constantemente a endeu-
darse, en parte por del estancamiento salarial, es el día a día de la población que 
vive del trabajo, una vez que su remuneración es insuficiente para la adquisición de 
la canasta mínima de bienes y servicios necesarios para su reproducción social. Este 
proceso –iniciado a finales del siglo XX– conduce a una “explotación secundaria” 
[Chesnais, 2019], una apropiación de recursos por parte del capital, mediante una 
fracción del salario obrero, en forma de intereses, que tiene la potencialidad de ser 
acumulada por los agentes del sector financiero. 
10 Según el Banco Central do Brasil [2022], más del 90 % del endeudamiento de los 
hogares brasileños proviene de operaciones de crédito concedidas por entidades del 
sistema financiero nacional, frente a un porcentaje muy reducido de fondos guberna-
mentales, de pensiones, administradores de consorcios e instituciones hipotecarias.  
11 En México, más del 70 % de los créditos otorgados a los hogares se destinaron al 
gasto hipotecario, más de 28 mil millones frente al poco más de 12 mil millones em-
pleado en financiamiento al consumo en 2021 [Banco de México, 2021].
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Gráfica 3. América Latina (Argentina, Brasil, Chile, Colombia, México): 
crédito total a los hogares (% del PIB), 2015-2021

1 cifras preliminares del primer semestre de 2021.
Fuente: elaboración propia con datos del Banco de Pagos Internacionales. 
Nota: el crédito total a los hogares incluye a las instituciones sin ánimo de lucro al servicio de los 
hogares.

Centrando nuestra atención en el aumento de la deuda de las empresas no 
financieras, como se ilustra en la gráfica 4, apreciamos el patrón ascen-
dente para Brasil, Chile y México. Por ejemplo, en el caso del país andino, 
el crédito otorgado a las firmas pasó de ser 106 % del PIB nacional en 2015 
a representar el 116 % en 2020. En México, el mismo indicador se elevó en 
más del 11 % entre 2015 y 2021, impulsado por el financiamiento interno 
provisto por los bancos comerciales, quienes son responsables por otorgar 
más del 40 % de los créditos [Banco de México, 2021]. A su vez, en Argen-
tina, los créditos a las empresas no financieras se elevaron del 14.9 % al 
22 % entre 2015 y 2021. Es decir, en seis años se ampliaron en un 48 %, 
debido en su mayoría a la inversión hacia pequeñas y medianas empresas y 
por el financiamiento a compañías de seguros [Banco Central de la Repú-
blica de Argentina, 2022].

1
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Ahora bien, el “endeudamiento pandémico” del sector privado, a pesar de las 
ayudas gubernamentales, evidenció niveles récord en 2020 para los países 
aquí analizados. Con especial destaque para la expansión del 12 % en Brasil 
y el 10.1 % en Colombia [cálculos propios a partir del Banco de Pagos Inter-
nacionales, 2021]. En todos los casos, el endeudamiento de las empresas no 
financieras es aún más preocupante que el aumento del endeudamiento de 
los hogares. De acuerdo con Cepal [2020b], a finales de 2020, se estimó un 
cierre de aproximadamente 7.7 millones de empresas, cifra que representó el 
19 % del total en la región latinoamericana: los cierres repercutieron en una 
caída del 8.1 % del empleo en ese sector, donde los más afectados fueron las 
denominadas microempresas, aquellas que más empleos generan y que en 
su mayoría se encuentran orientadas al sector comercio y de baja produc-
tividad. De no existir un programa de política económica enfocado a la 
reactivación de las cadenas productivas de los países latinoamericanos, se 
estimulará nada más a proyectos de rentabilidad cortoplacista, acelerando 
las quiebras y aletargando la recuperación económica. En definitiva, y una 
vez más siguiendo la interpretación minskyana, ante la incertidumbre sobre 
los escenarios de la recuperación pospandémica y el dudoso desempeño 
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Gráfica 4. América Latina (Argentina, Brasil, Chile, Colombia, México): 
crédito a empresas no-financieras (% del PIB), 2015-2021

1 cifras preliminares del primer semestre de 2021.
Fuente: elaboración propia con datos del Banco de Pagos Internacionales. 
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futuro del ingreso operacional de las firmas, un aumento del endeudamiento 
significa agravar la fragilidad financiera de la economía.

IV. Reflexiones finales

Entre los efectos económicos colaterales de la pandemia se encuentra el 
ingente crecimiento de la deuda. En América Latina, el nivel de endeu-
damiento alcanzó, en 2020, cifras récord, que nos permite pensar nueva-
mente en la hipótesis de fragilidad financiera de Minsky y, en una relectura, 
“testear” su validez hoy día. Así, no sería exagerado afirmar que la acele-
ración del endeudamiento privado estaría fomentando las bases de una 
estructura financiera cada vez más frágil en la región. Entre los riesgos 
inminentes se encuentran: a) el aumento de carteras vencidas; b) la sobrea-
cumulación inercial de deudas; y c) la quiebra de empresas acompañada de 
pérdida de empleos. Todo ello enmarcado en un escenario pospandémico 
ya de por sí extremadamente complejo, de gran incertidumbre con relación 
al futuro y de un ritmo lento, claudicante y deleznable de la recuperación 
de las economías periféricas.

Sin embargo, al analizar el comportamiento de la deuda pública para 
financiar el gasto excepcional del gobierno para contrarrestar los efectos 
económico-sociales negativos de la pandemia, nos encontramos que aquella 
no solo contribuyó para que la caída de la actividad económica fuera menos 
acentuada de lo que pudiera haber sido, sino que también facilitó las condi-
ciones para una mejor recuperación económica en 2021. Es así como Chile 
y Brasil tuvieron crecimiento acumulado positivo, mientras que Argentina y 
México no lograron recuperar la caída del PIB de 2020 [estimaciones propias 
a partir de FMI, 2021c]. 

Finalmente, pese a las iniciativas aplicadas, el retroceso socioeconómico 
se ha acentuado, pues a finales de 2020, la región contó con 22 millones 
de nuevas personas en situación de pobreza [Cepal, 2021a] y se amplió la 
ya desigual distribución del ingreso en la región. De acuerdo con la Cepal 
[2021b], el índice de Gini creció en 2020 un 2.9 % con respecto a 2019, suma 
menor a lo que hubiera acontecido sin las ayudas fiscales que se implemen-
taron a lo largo del año, mostrando que, en el corto plazo, el gasto guber-
namental fue fundamental para amortiguar una catástrofe de proporción 
superior. Pero eso no quiere decir que, a mediano y largo plazo, los niveles 
de deuda pública no deban ser puestos en escrutinio. Es imprescindible que 
la ciudadanía entienda con detalle cómo fueron empleados los recursos 



35

extraordinarios de las medidas anticíclicas para enfrentar la crisis por 
covid-19: transparencia en los usos, constante evaluación de impacto del 
gasto público y efectiva responsabilidad de los hacedores de política son 
la mejor garantía para que la deuda pública actual no se convierta en una 
carga para las generaciones venideras.
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E l proceso económico actual, enmarcado en una crisis global que se 
acentúo con el Gran Confinamiento, ha venido a poner de manifiesto 

que ello es un proceso histórico y social complejo, trayendo consigo una serie 
de consecuencias sobre la actividad económica y financiera. Por supuesto 
que América Latina no ha estado exenta de estos vaivenes, como región 
donde predomina la especulación financiera, las salidas de capital han sido 
de grandes dimensiones, la distorsión de los precios en las materias primas 
ha traído efectos negativos para los países que dependen en gran medida 
de ellas y las fuertes presiones sobre los mercados de trabajo son tan solo 
algunos de ellos.

Visualizar una recuperación en un corto plazo se torna difícil, sobre todo 
que cambie el rumbo del desarrollo regional y con ello mejoren las condi-
ciones socioeconómicas prevalecientes, marcadas por la enorme desigualdad. 
El objetivo del presente capítulo consiste en reflexionar y analizar cómo la 
condición de dependencia del sector externo latinoamericano constituye 
una traba en la recuperación económica frente al desarrollo de la actual 
crisis, y con ello diversos problemas estructurales se han acentuado, difi-
cultando la mejoría económica y social a largo plazo.

Para abordar el tema, el presente capítulo se divide en tres partes. En 
la primera, se aborda de manera muy general el aspecto de la dependencia 
latinoamericana asociada al sector externo; se resalta que el modelo de 
crecimiento hacia fuera se centra en el extractivismo y la maquilización, lo 
que impone límites a la solución de importantes problemas estructurales. 
En el segundo apartado, se analiza la situación de la recuperación econó-
mica en una etapa de pospandemia. Sin embargo, se plantea que tal situa-
ción está sujeta a condiciones impuestas por el sector externo, y con ello 
se acentúan de manera visible problemas como la pobreza y desigualdad. 
Aunque se puede correr un riesgo en la generalización, se considera que la 
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región comparte una historia y una problemática común. Finalmente, en 
la tercera parte se exponen las reflexiones finales de este análisis.

I. Subordinación del sector externo 
latinoamericano 
América Latina está inserta en un sistema de relaciones internacionales 
dentro del capitalismo mundial, en donde el subdesarrollo es parte de un 
sistema productivo, que tiene que ser capaz de asegurar un desarrollo endó-
geno autosustentable [Vidal y Guillén, 2007: 13]. Sin embargo, esta posi-
bilidad es difícil de alcanzar dadas las características dependientes de la 
región impuestas por las relaciones productivas y sociales a lo largo de su 
historia, que vienen a manifestarse con mayor celeridad en el desarrollo 
de la actual crisis. 

Como lo resaltaba Furtado [2005: 281], el subdesarrollo de la región está 
ligado a la forma en la que creció y se difundió el desarrollo del capitalismo 
industrial desde sus comienzos; se caracteriza por contar con una estruc-
tura productiva desigual, una heterogeneidad tecnológica, una marcada 
desigualdad en la productividad laboral, una cantidad importante de la 
población viviendo en subsistencia, y un nivel de subempleo urbano consi-
derable.

A principios del desarrollo del capitalismo, el progreso técnico y el acele-
rado proceso de acumulación de capital permitieron el crecimiento de la 
productividad laboral, como parte de la especialización geográfica, siendo 
las economías centrales las más beneficiadas. Cabe resaltar que este incre-
mento en la productividad se pudo dar sin modificaciones mayores en las 
técnicas de producción, como el caso de las economías latinoamericanas. 
El excedente económico generado por estas economías se fue concentrando 
en pocos sectores sociales, acentuando la desigualdad social y modificando 
hábitos de consumo sociales [Furtado, 2005: 283]. 

Como toda economía subdesarrollada es dependiente, Furtado destaca 
que esta situación se manifestó por la imposición externa de pautas de 
consumo que solo pueden ser mantenidas mediante los excedentes gene-
rados por el comercio exterior. El rápido posicionamiento de este sector 
de consumo transformó a la dependencia en algo difícilmente reversible. 
Cuando se pretende industrializar con la finalidad de sustituir algunos 
bienes importados, el sistema productivo tiende a dividirse en dos, el 
segmento ligado a actividades tradicionales, destinadas a la exportación 
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o al mercado interno, y otro de elevado contenido de capital, que produce 
para la minoría social modernizada [2005: 288].

Por lo tanto, la estructura social delineó una dependencia, que prevalece 
en la actualidad, en donde la estructura productiva de los países latinoame-
ricanos se caracteriza por contar con un sector externo dinámico, aunque 
poco diversificado, y actividades productivas internas muy desiguales y 
desarticuladas, acentuando la desigualdad social. Es por ello que la condi-
ción de subdesarrollo es resultado de un proceso histórico-social complejo, 
en donde se expresan relaciones contradictorias en el sistema productivo 
y social de los países.

Desde la década de 1930, se va consolidando en la región una estruc-
tura de comercio exterior y de relaciones financieras con los países más 
industrializados. Es así como, sobre la base de la inversión extranjera, se 
desarrolla una actividad productiva de materias primas de exportación 
[Sunkel, 2005: 90]. 

Es evidente que el comercio exterior de las economías latinoamericanas 
ha ido cambiando conforme al contexto internacional, con mercados más 
integrados y con un flujo comercial creciente. A pesar de que el sector manu-
facturero es relevante en el circuito productivo regional y en las actividades 
de exportación e importación, prevalecen ciertos aspectos históricos gene-
rales, tales como los flujos de inversión extranjera vinculados a la actividad 
comercial del exterior y, en varios países, sigue siendo de gran relevancia 
la explotación y exportación de materias primas. Esto le da a la estructura 
productiva comercial un tinte monoexportador, es decir, las exportaciones 
se concentran en pocos productos.  Por ello resulta fundamental no solo 
el aumento de las exportaciones, sino también su diversificación, debido a 
esa condición monoexportadora y la inestabilidad que conlleva por la ines-
tabilidad del espacio internacional. 

Ya lo resaltaba Sunkel a finales de los sesenta, quien mencionó la exis-
tencia de una limitada disponibilidad de divisas, al ser descontado el 
servicio de los compromisos financieros externos, y frente a una situa-
ción desfavorable en los mercados externos o en la producción para la 
exportación, la única alternativa era la contracción del consumo y de la 
actividad económica, o bien, el endeudamiento externo adicional [2005: 
106]. A pesar de los cambios en el entorno externo y algunos surgidos en 
la estructura comercial de la región, de cierta manera esta condición de 
dependencia se mantiene.

Años antes a la crisis actual por el Gran Confinamiento, en la región ya 
se venía registrando una situación desfavorable en los mercados externos, 
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afectando de cierta manera al sector exportador y, por tanto, el crecimiento 
económico. Como se puede observar en el gráfico 1, el déficit de la balanza 
en cuenta corriente como porcentaje del producto interno bruto (PIB) en 
América Latina ha sido persistente, en los últimos 20 años promedió un 
-1.63 %. Salvo en el periodo de 2003 a 2007, se registró un superávit de 
menos de un punto porcentual, ya para los periodos 1990 a 2002 se promedió 
un 2.26 %, y entre 2008 a 2020 de -1.96 por ciento.

Cabe resaltar que, durante el desarrollo de la actual crisis, el apoyo fiscal 
hacia la balanza de pagos ha sido importante con el propósito de detener 
el deterioro, sobre todo en las economías pequeñas de la región, ya sea por 
interrupciones en la cadena global de suministros y a la disminución de 
exportaciones de bienes y turismo. Resalta la Comisión Económica para 
América Latina y el Caribe [Cepal, 2021b] que de 2019 a 2020, el déficit 
en cuenta corriente paso de 1.4 % a 4.5 % en Centroamérica, y de 4.8 % a 
17.2 % en el Caribe, aunado a una caída en el mismo periodo en los niveles 
de inversión extranjera directa, entre el 45 % y el 55 por ciento.

Este comportamiento desigual en el sector externo es reflejo de los 
desajustes en el mercado internacional que se agudizaron desde la crisis 
hipotecaria de 2008. Aunado a esto, la dependencia de la economía regional 
hacia las actividades productivas y financieras externas ha provocado una 
caída en el ritmo de crecimiento económico, como puede observarse en la 
gráfica 1, tan solo de 2008 a 2020 la tasa de crecimiento promedió un poco 
más de un punto porcentual, reflejo de una crisis de larga duración que se 
vino a acentuar con el último episodio del Gran Confinamiento, poniendo a 
la región en una difícil situación frente a la liquidez financiera internacional.

Es así que, frente a la limitada disponibilidad de divisas y de liquidez 
en el último episodio de crisis global, varias economías del mundo recu-
rrieron al financiamiento externo. Como muestra de ello, en una reunión 
del Grupo de los 20 (G20), realizada en abril del 2020 en Arabia Saudita, 
se acordó otorgar apoyo a algunos países pobres por medio de la suspen-
sión de reembolsos de capital y de pagos a intereses, en ese entonces, se 
estimó que, con la participación del Fondo Monetario Internacional (FMI), 
el Banco Mundial (BM) y otras instituciones financieras internacionales 
sumaran en conjunto el apoyo de unos 200 mil millones de dólares [G20, 
2020]. De acuerdo con la Cepal [2021b], el FMI puso a disposición de 21 
países de la región cerca de 55,500 millones de dólares, lo que repre-
sentó un 63 % del desembolso total que había destinado a 85 economías 
en desarrollo.
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En este contexto, el nivel de endeudamiento ha crecido de manera signifi-
cativa, según la Cepal [2021b], en 2020, la región latinoamericana ha sido 
la más endeudada del mundo en desarrollo y la que tiene el mayor servicio 
de deuda externa en relación con sus exportaciones de bienes y servicios, 
siendo esta proporción del 57 por ciento. 

En las últimas décadas, frente al modelo de desregulación económica, 
los mayores grados de integración, la heterogeneidad estructural y la depen-
dencia externa de la región se ha acentuado, así como las tendencias a la 
concentración del ingreso. El sistema productivo cada vez es más desarticu-
lado y vulnerable y el sector exportador, que es el más dinámico, está sepa-
rado del resto del aparato productivo, siendo incapaz de arrastrar al resto 
de la economía. La heterogeneidad se acentúa y se hacen más complejas las 
relaciones entre los sectores moderno y atrasado [Vidal y Guillén, 2007: 14]. 

Con ello, la estructura social es más heterogénea y compleja, lo cual se 
refleja en que la región de América Latina es la más desigual del planeta, 
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Gráfica 1. Tasa de crecimiento económico y saldo de la balanza en cuenta 
corriente como proporción del PIB en América Latina (porcentajes)

Fuente: elaborado con datos disponibles en Cepal 2022, http://a.uaslp.mx/Jq63Tno2
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pues prevalecen elevados índices de pobreza y pobreza extrema. Con el 
desarrollo de la pandemia y la crisis del Gran Confinamiento, estos aspectos 
estructurales del subdesarrollo latinoamericano se hicieron más visibles. 
Dada su conformación sociohistórica, el sector externo, lejos de constituirse 
como el puntal del desenvolvimiento económico regional, se encuentra en 
gran medida desvinculado de las actividades productivas internas, siendo 
el reflejo de un problema estructural que ha prevalecido durante la historia 
del capitalismo.

II. Recuperación económica dependiente  
a la dinámica del sector externo
Desde el inicio de la pandemia por la covid-19, muchos países latinoame-
ricanos implementaron acciones de contención social, incluyendo confina-
mientos, restricciones en la movilidad, y un cierre parcial o total de ciertas 
actividades económicas, acompañadas de otras medidas. Como era de 
esperar, esto trajo una caída en el producto interno bruto (PIB) regional, 
una situación que se acentúo porque ya se venía registrando una desace-
leración económica. Según el Fondo Monetario Internacional [FMI, 2019; 
2021], para el 2018 y 2019, el crecimiento regional fue de solo 0.1 %; como 
era de esperarse, en el 2020 se registró una caída del -7.0 %, con proyec-
ciones de recuperación del 6.0 % para el 2021 y 3.0 % para el 2022.

El FMI [2021] resalta que, a nivel global, a finales del 2021, seguían 
prevaleciendo trastornos en las cadenas de suministros, reflejados en la 
escasez de insumos que afectaron directamente la cadena productiva global 
y, por ello, se retrasó la recuperación global. Como resultado, las proyec-
ciones de la recuperación económica sufrieron un ajuste a la baja, ubicán-
dose para 2021, en 5.9 %, y para 2022 en 4.9 %. Sin embargo, las economías 
exportadoras de materias primas, entre las que se encuentran varias de la 
región latinoamericana, han experimentado un impulso económico por el 
crecimiento de los precios internacionales, registrando mejores expecta-
tivas de recuperación.

De cierta manera, la recuperación regional se ha favorecido del entorno 
exterior, impulsada por la propia mejoría de sus principales socios comer-
ciales, como China, Estados Unidos, Europa y otras economías latinoame-
ricanas; así como por el incremento en los precios de las materias primas 
desde mediados del 2020 [FMI, 2021]. Eso da muestra, de nuevo, de un 
problema estructural de la región, la dependencia socio-histórica de los 
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vaivenes económicos mundiales y, sobre todo, del comportamiento de las 
principales economías, que son los demandantes más importantes de mate-
rias primas o de bienes manufacturados en la región. 

La apertura económica de los países latinoamericanos es conside-
rable y el comercio internacional es el elemento que da mayor impulso al 
crecimiento económico, mientras que los mercados internos funcionan de 
manera desarticulada con respecto a las actividades productivas vincu-
ladas al exterior. 

La fuerte dependencia de la región hacia la economía internacional 
responde a un modelo de crecimiento global que es visto como un requi-
sito necesario para lograr un mejor desarrollo para todas las naciones que 
participen del proceso. Así, para sostener el crecimiento del sistema produc-
tivo mundial se necesita de una cuantiosa demanda de recursos naturales 
y manufacturas, lo que permite generar ingresos para los países exporta-
dores de la región, con la firme creencia de que con ello se puede superar el 
subdesarrollo. Es así que las principales actividades de comercio exterior de 
la región se caractericen en su mayoría por tener modelos de crecimiento 
hacia afuera, centrados en el extractivismo y la maquilización. 

Las exportaciones de productos manufacturados y bienes primarios se 
han incrementado considerablemente en los últimos 20 años, como se puede 
observar en la gráfica 2, a pesar de la reducción en la década del 2010, las 
líneas de tendencia reflejan un comportamiento ascendente a lo largo del 
periodo. El comportamiento de las exportaciones de productos primarios 
y manufacturados en la región son resultado de los vaivenes del mercado 
internacional, sus variaciones en la demanda y los precios de este tipo de 
productos. Las políticas instrumentadas en la región han aprovechado las 
ventajas que en ciertos periodos ofrecen estos mercados –sobre todo cuando 
se encuentran en crecimiento–, ello les ha permitido a los países obtener 
liquidez para hacer frente a sus necesidades financieras, tanto nacionales 
como de carácter internacional. 

A pesar de los vaivenes en los mercados internacionales, los países lati-
noamericanos siguen fortaleciendo el modelo de crecimiento hacia afuera, al 
considerarse como la mejor solución para enfrentar los diversos problemas 
del subdesarrollo. Aunque durante la crisis del Gran Confinamiento, como 
se puede observar a grandes rasgos en la gráfica 2, la caída de las exporta-
ciones como proporción del PIB regional ha sido importante, se vislumbra 
una tendencia positiva a la recuperación, asociada al crecimiento de los 
precios y la demanda de los bienes exportados a nivel internacional. Es por 
ello que se ve lejano un cambio de modelo de crecimiento.
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Aunque es un poco exagerado decir que cualquier economía de la región es 
extractivista o maquiladora porque la economía no es unívoca, y la estruc-
tura productiva de cada país no solo se explica por su actividad del comercio 
exterior, su funcionamiento depende de diversos aspectos económicos y 
sociales internos y la mayoría complejos. Sin embargo, se puede resaltar 
que el modelo de crecimiento de las economías regionales está centrado 
en el sector exportador, siendo preponderante y el que influye, de manera 
directa o indirecta, en varios aspectos socioeconómicos.

Es cierto que no existen países extractivistas, como lo señala Gudynas 
[2017], la explotación de los recursos naturales se puede integrar a un 
abanico diverso de políticas y estrategias en torno a ese fenómeno. Incluso 
emplear técnicas con diversos avances tecnológicos, que cada vez emplean 
una cantidad de otros recursos, sean energéticos, de agua u otros materiales 
para obtener la materia prima que será exportada, constituyendo procesos 
productivos ineficientes y contaminantes.

El extractivismo [Gudynas 2017; Acosta, 2017], entendido como la explo-
tación intensiva de materias primas, provenientes de la minería, de los 
hidrocarburos o la agroindustria, tiene la finalidad de comercializar en los 
mercados regionales y mundiales. Como parte de los beneficios obtenidos de 
esta explotación de recursos naturales, se busca emplearlos en una mejora 
del desarrollo social. Por lo menos así ha sido desde principios del siglo XXI, 
cuando varios países de la región impulsaron la industria extractivista por 
el aumento en los precios internacionales.

Pero esta visión de crecimiento y progreso centrada en el extractivismo 
y en las economías más grandes en la maquilización, puede resultar poco 
sostenible a largo plazo, pues los recursos no son ilimitados y las desigual-
dades que se generan son sumamente cuestionables y profundas. América 
Latina es una región llena de problemas estructurales y con el desarrollo 
de la actual crisis estos se han evidenciado y en otros casos se han profun-
dizado. Al respecto, la Cepal resalta que estos problemas se materializan en 
elevados niveles de desigualdad, informalidad laboral, desprotección social, 
pobreza y vulnerabilidad. En la región prevalecen sistemas de salud y protec-
ción social débiles y fragmentados, y asentamientos urbanos carentes de 
varios servicios básicos. Además de los grandes flujos migratorios, despla-
zamientos de poblaciones y conflictos de diversa índole, varias regiones 
sufren de manera desproporcionada las consecuencias de la crisis climá-
tica [2021a: 13].

En medio de estos problemas, lo más acuciante es el aumento de la 
pobreza y la desigualdad, para el 2020 se estimó que habría en la región 209 
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millones de pobres, 22 millones de personas más que el año previo. De este 
total, 78 millones se encontrarían en situación de pobreza extrema [Cepal, 
2021a: 28]. Es evidente que los mercados de trabajo resultan relevantes 
para amortiguar y contribuir a mitigar la desigualdad social. Sin embargo, 
con un modelo de crecimiento hacia afuera, que promueve la dinámica 
económica en las actividades productivas vinculadas al comercio exterior, 
es de esperar, frente a una disminución de la actividad productiva global, 
que exista una presión sobre el desempleo. 

Se espera que en una recuperación pospandemia de los mercados labo-
rales, se acentúe una serie de secuelas que difícilmente podrán solucionarse 
en el mediano plazo. Este panorama se caracteriza por la agudización de 
algunos problemas estructurales, como el predominio del sector informal y 
las pocas oportunidades para realizar teletrabajo y capacitación a distancia, 
siendo las mujeres y los jóvenes, los grupos sociales más afectados en este 
periodo.

Este panorama en los mercados de trabajo se puede complicar dado su 
vínculo futuro con la formación educativa de la población infantil y juvenil. 
De acuerdo con la Cepal, 32 países cerraron sus instituciones educativas, 
una medida que afectó a 165 millones de estudiantes de todos los niveles. 
Esto trató de solventarse al implementar distintas formas de dar continuidad 
a las actividades académicas mediante diversas modalidades a través de 
internet, televisión o radio. Posteriormente, se ha ido rediseñando un retorno 
a las actividades presenciales. Aunque esta estrategia puede traer ventajas 
en términos de adaptación e innovación en los sistemas educativos, son 
evidentes los desajustes que pueden acarrear a un desastre generacional y 
con ello profundizar las desigualdades sociales que ya existen en la región 
[2001a: 22-23].

Las consecuencias educativas a mediano plazo se pueden manifestar 
en diversos ámbitos, como el aumento de la deserción escolar, por lo que 
muchos de estos niños y jóvenes se tendrán que incorporar a su vida laboral 
antes de lo planeado. También se puede acentuar el que un mayor número 
de la población en edad de estudiar reciban una educación muy desigual, lo 
que desembocará en ingresos reducidos y perspectivas personales dismi-
nuidas en torno a la movilidad social. 

Es así como la fuerte dependencia de la región hacia el exterior ha profun-
dizado diversos problemas estructurales. Los vaivenes en el plano interna-
cional impactan en el desempeño del comercio exterior regional y con ello 
arrastra al resto del sistema económico. Los impactos son distintos, pero el 
más complejo y notable es la profundización de la pobreza y la desigualdad. 
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Conforme avanza la crisis del Gran Confinamiento, en América Latina 
se manifiestan diversas problemáticas, como los desajustes en los mercados 
de trabajo, no solo en sus impactos sobre el desempleo provocado por la 
caída en la actividad económica en general, sino también en el largo plazo 
por la formación educativa de la futura fuerza de trabajo que terminará 
por afectar la productividad, los ingresos personales y, por ende, empeo-
rando la desigualdad social. Es así que, de no realizarse los ajustes en su 
modelo de crecimiento, acompañado de una modificación de su visión de 
desarrollo, la región podría estar condenada a un estancamiento mayor en 
el futuro inmediato.

III. Reflexiones finales

América Latina enfrenta varios desafíos en la etapa de la pospandemia, 
de los cuales se podría generar una lista muy extensa, inclusive muchos de 
estos pasarían a formar un sumario de buenas intenciones que difícilmente 
podrían alcanzarse en el mediano plazo. Probablemente, el no alcanzar 
ciertas metas no se deba a una falta de análisis, realismo, planeación o 
incluso ausencia de creatividad. Conforme se recupera la economía interna-
cional, en medio de los desajustes en la oferta y la demanda que presionan 
los precios de materias primas al alza, esto sirve como un estímulo en el 
crecimiento de las exportaciones latinoamericanas para generar liquidez 
que sirva para la recuperación y estimule el crecimiento económico.

La recuperación del crecimiento generará una actitud positiva, esto es 
lo equivalente a poner un velo que cubra los problemas estructurales. Las 
dificultades económicas y sociales no aparecieron con la crisis del Gran 
Confinamiento, más bien varios de estos se acentuaron, pero han estado 
presentes desde hace décadas, resultado del funcionamiento histórico del 
sistema regional económico y social. 

La pregunta central no debe limitarse exclusivamente al cómo retomar 
la senda del crecimiento, porque esto no resolverá automáticamente los 
problemas estructurales. No se puede plantear una solución coyuntural a 
una problemática que es un conjunto de partes unidas en un todo. El modelo 
de crecimiento hacia afuera ha consolidado una actividad monoexportadora, 
generando etapas importantes de crecimiento, pero no se ha traducido en 
una mejoría considerable en otros aspectos económicos y sociales, como 
la pobreza y desigualdad. 
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En el corto plazo se puede revertir la tendencia de bajo o nulo creci-
miento económico, pero difícilmente se podrá salir de la dependencia que 
mantiene la región hacia el sector externo. El problema actual no se limita 
a un mal desempeño del sector externo, sino a la visión del modelo de 
desarrollo regional; su cambio exige una visión holística que aproveche 
el actual punto de ruptura y así se pueda reconstruir un mejor futuro en el 
inicio de la pospandemia.
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La pandemia asociada al virus SARS-CoV-2 implicó una serie de retos    
 extraordinarios para las autoridades económicas en todos los países 

afectados. Las autoridades monetarias no han sido ajenas a este fenómeno, 
ya que la política monetaria se ha mostrado particularmente activa en los 
esfuerzos de reactivación económica. El caso mexicano sigue esta tendencia 
general, ya que el Banco de México (Banxico) implementó rápidamente una 
serie de medidas para hacer frente a los efectos negativos que se preveían 
sobre la actividad económica.

En este trabajo se discute la actuación de Banxico durante la pandemia 
tomando en cuenta el contexto de tasas de interés bajas que prevalece actual-
mente en las economías occidentales. Para ello se comienza analizando 
ese contexto desde una perspectiva teórica a partir de la discusión de dos 
conceptos utilizados recurrentemente por la teoría que sustenta las deci-
siones de política de la mayoría de los bancos centrales: límite inferior cero y 
las políticas monetarias no convencionales. En el segundo apartado se muestra 
el comportamiento de la tasa de interés que dio origen a la búsqueda de polí-
ticas monetarias alternativas. En el tercero y cuarto apartados se analizan y 
discuten las medidas implementadas por Banxico, primero enfatizando las 
decisiones sobre la tasa de interés objetivo y después señalando las medidas 
adicionales. Para concluir se presenta una serie de reflexiones finales.

I. El límite inferior cero (ZLB) y las políticas 
monetarias no convencionales
Una vez que los primeros efectos de la crisis financiera 2007-2008 se 
hicieron patentes, los bancos centrales en gran parte del mundo occidental 

CAPÍTULO 3. LA PANDEMIA Y EL BANCO  
DE MÉXICO EN EL CONTEXTO DE POLÍTICAS 

MONETARIAS NO CONVENCIONALES

CÉSAR dUARte RiveRA
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reaccionaron de la manera tradicional, es decir, disminuyendo sus tasas de 
interés de corto plazo. En un entorno de incertidumbre y quiebras cons-
tantes de intermediarios financieros, las facilidades de liquidez podían ser 
fundamentales para evitar la profundización de los problemas. La caída 
en las tasas de interés facilitaría el acceso a recursos líquidos emitidos 
por los bancos centrales, sin embargo, muy rápidamente se encontró un 
límite importante a la intervención de las autoridades monetarias. Esta 
caída fue tan profunda que en algunos países las tasas de interés se encon-
traron pronto muy cercanas a cero, causando que las tasas reales fueran 
negativas. Esto significaba que los bancos centrales se habían quedado sin 
margen de maniobra, no podían disminuir más las tasas en un contexto 
en que las condiciones financieras y económicas no parecían mejorar, de 
hecho, estaban empeorando.

Fue así como comenzó a discutirse el concepto de límite inferior cero 
(ZLB, por sus siglas en inglés), desde la perspectiva teórica que ha susten-
tado el actuar de los bancos centrales en los últimos años. Según el Banco 
de Pagos Internacionales (BIS, por sus siglas en inglés), existe un punto 
por debajo del cual las tasas de interés no pueden colocarse. Por más que 
las autoridades monetarias empujen las tasas de interés de referencia 
hacia abajo, se mantendrá la misma tasa en los mercados de crédito. Ello 
se debe a que los bancos no estarían dispuestos a disminuir sus tasas de 
depósito por debajo de cero, ni cobrarían a sus clientes por depositar su 
dinero ante el temor de que estos opten por mantener su dinero en efec-
tivo. Esta situación dejaría a los bancos sin fuentes de financiamiento al 
tiempo en que los ingresos por el cobro de tasas de interés sobre créditos 
está disminuyendo [Potter & Smets, 2019]. A la imposibilidad de continuar 
con esta disminución, se suma el hecho de que la tasa de interés nece-
saria real de equilibrio con pleno empleo es negativa [Summers, 2016]. 
Si la tasa de interés nominal pudiera reducirse, los desequilibrios en los 
mercados se resolverían y la economía regresaría al nivel de pleno empleo 
[Palley, 2019]. Mientras que la tasa de interés necesaria para enfrentar la 
situación económica es negativa, las condiciones de los mercados impiden 
colocarla en ese nivel.

Esta explicación parte claramente de la perspectiva que considera a los 
intermediarios financieros únicamente como instituciones que conectan 
el ahorro a la inversión. La lógica detrás de la definición del BIS radica en 
la idea de que el sistema bancario en particular, y el financiero en general, 
únicamente redirigen los recursos hacia las oportunidades de inversión que 
se abren. La tasa de interés baja representa entonces un límite a la capacidad 
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de financiamiento de la economía, ya que impide a los bancos hacerse de 
los recursos necesarios para seguir obteniendo créditos.

Desde una perspectiva alternativa, keynesiana específicamente, un 
concepto más adecuado para explicar los límites de la política monetaria 
es de trampa de liquidez. El problema no tiene que ver con un límite real a la 
caída de la tasa de interés, sino con las expectativas de los agentes. Cuando 
esta cae a cierto nivel, las expectativas de los agentes los llevan a entrar 
en una posición de preferencia absoluta por la liquidez. Los agentes creen 
que las tasas en el futuro serán mayores, por lo que mantendrán todos los 
recursos inyectados como tenencias de efectivo y la inversión y el gasto se 
mantendrán sin cambio, debido a que habrá encontrado su límite. La solu-
ción para Keynes radica en aumentar la eficiencia marginal del capital, las 
expectativas, siendo la organización directa de la inversión por parte del 
Estado la mejor manera de garantizar este objetivo [Keynes, 2003].

Desde la perspectiva del ZLB, lo que se necesita para superar el límite es 
buscar medidas alternativas que puedan modificar las otras tasas de interés 
de largo plazo en las que usualmente no se suele intervenir directamente, 
dado que ahora el corto plazo tradicional es inservible [Kregel, 2014]. Ello 
permitirá alcanzar la tasa de interés de equilibrio con pleno empleo. El 
concepto del ZLB es la justificación teórica de lo que después se conoció 
como políticas monetarias no convencionales.

Las políticas monetarias no convencionales son una serie de medidas 
alternativas al uso de la tasa de interés de corto plazo, implementadas 
por los bancos centrales, las cuales tienen como objetivo modificar las de 
largo plazo. La justificación teórica detrás de esta política es que las señales 
mandadas en ese mercado se transmitirán a los distintos mercados finan-
cieros hasta que eventualmente logren modificar las tasas de interés de largo 
plazo, que son las que los agentes consideran al tomar sus decisiones. Así, 
cuando las de largo plazo disminuyen, los agentes aumentan su demanda de 
crédito con el fin de aprovechar las condiciones de liquidez favorables. La 
liquidez se utilizará para financiar la producción, lo que termina teniendo 
efectos positivos sobre el empleo [Yellen, 2016]. Las políticas monetarias 
no convencionales siguen la misma lógica, pero pretenden intervenir de 
una manera más directa en el funcionamiento de los mercados; se saltan 
pasos en el mecanismo de transmisión descrito ante la imposibilidad de 
continuar reduciendo la tasa de interés de corto plazo.

La flexibilización cuantitativa (QE, por sus siglas en inglés) es la más 
conocida de estas medidas alternativas. Esta política consiste en la compra 
a gran escala de activos financieros por parte de los bancos centrales. El 
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objetivo es doble: por un lado, la compra de activos aumentará sus precios, 
lo que permitirá aumentar la inversión ya que provee de liquidez a aque-
llos que desean invertir, pero no cuentan con los recursos necesarios al 
tener sus recursos en forma de activos que han perdido liquidez debido a 
las condiciones del mercado; por otro lado, la compra de activos debía ser 
interpretada por los agentes como una manifestación del compromiso por 
parte de las autoridades monetarias de mantener bajas sus tasas de interés, 
lo que significaría que las tasas de interés de largo plazo serían negativas 
estimulando de esta manera la inversión y la producción [Bernanke, 2020].

Como se puede observar, las políticas monetarias no convencionales 
parten de un entorno de tasas de interés bajas. Aunque el análisis del 
momento que se vive recurra al concepto de trampa de liquidez o al de ZLB, 
ambas perspectivas comparten la idea de que en esta situación es indis-
pensable recurrir a medidas alternativas, la política monetaria no podía 
seguir funcionando de la manera como lo había hecho hasta ese momento. 
La diferencia estriba en la naturaleza de esas medidas alternativas.

Desde esta reacción inicial a la crisis de 2007-2008, la política mone-
taria se ha caracterizado por tener que lidiar con esas tasas de interés bajas. 
Aunque hay muchas excepciones particulares, la tendencia global es a econo-
mías con amplias facilidades de crédito. Incluso, antes de la desacelera-
ción económica mundial provocada esta vez por la pandemia a causa del 
virus SARS-CoV-2 y las restricciones de movilidad impuestas alrededor 
del mundo para evitar su propagación, ya se consideraba que los bancos 
centrales estaban operando en un contexto diferente: “[…] una normaliza-
ción sostenida de tasas y hojas de balance de los bancos centrales podría 
ser más difícil de lo que se había previsto anteriormente” [International 
Monetary Fund, 2019: 1].

II. El límite inferior en cero (ZLB) en México 

Podemos considerar que el nuevo contexto de la política monetaria –la era 
de tasas de interés bajas– comienza en 2008 y se mantiene hasta ahora. 
Ello no significa que las tasas se hayan mantenido siempre bajas, pero se 
puede afirmar que en promedio los niveles han sido más bajos que en épocas 
anteriores. Para dar cuenta de este fenómeno, en esta sección se presentan 
datos respecto a los niveles de tasas de interés de los bancos centrales en 
algunos países seleccionados, aquellos en donde se ha discutido de manera 
más amplia el nuevo contexto de la política monetaria. 
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Durante el periodo señalado se pueden identificar dos momentos 
cruciales. El primero es la crisis 2007-2008 y el segundo en 2020, durante 
la crisis pandémica. En ambos casos, fue necesaria la reacción inmediata 
de los bancos centrales para contrarrestar las dificultades económicas. 
Una diferencia fundamental es que la reacción en 2020 se dio en el nuevo 
contexto, cuando las políticas monetarias no convencionales llevaban casi 
una década de implementación y el ZLB era una posibilidad conocida que 
incluso los bancos centrales esperaban encontrar.  

Como se puede observar en el cuadro 1, entre 2008 y 2009, todos los 
países mostraron una caída considerable en sus niveles de tasas de interés 
como respuesta a la crisis. Destaca el caso de Reino Unido, donde en el 
transcurso de un par de años la tasa de interés pasó de 5.5 % a 0.5 %, 
mientras que en Canadá y Estados Unidos, las caídas fueron de 4.25 % a 
0.25 % y 0.13 %, respectivamente. En México, la tasa de interés siguió la 
tendencia al pasar de un nivel de 8.25 % al final del 2008, a colocarse en 
4.5 % al cierre de 2009, una caída considerable.

Cuadro 1. Tasas de interés de política de los Bancos Centrales  
(% al final de periodo)

País 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020

Área 
Euro 3.50 4.00 2.50 1.00 1.00 1.00 0.75 0.25 0.05 0.05 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00

Canadá 4.25 4.25 1.50 0.25 1.00 1.00 1.00 1.00 1.00 0.50 0.50 1.00 1.75 1.75 0.25

Estados 
Unidos 5.25 4.25 0.13 0.13 0.13 0.13 0.13 0.13 0.13 0.38 0.63 1.38 2.38 1.63 0.13

Japón 0.25 0.50 0.10 0.10 0.05 0.05 0.05 ... ... ... -0.10 -0.10 -0.10 -0.10 -0.10

México 7.02 7.57 8.25 4.50 4.50 4.50 4.50 3.50 3.00 3.25 5.75 7.25 8.25 7.25 4.25

Reino 
Unido 5.00 5.50 2.00 0.50 0.50 0.50 0.50 0.50 0.50 0.50 0.25 0.50 0.75 0.75 0.10

Fuente: Banco de Pagos Internacionales.

A partir de 2009, las tasas se mantendrán bajas en todos los casos, 
mostrando una ligera recuperación a partir de 2016 en Estados Unidos y 
Canadá, y a partir de 2018 en el Reino Unido. Es en este momento, donde 
la tendencia de tasas de interés bajas comienza a modificarse, dando indi-
cios de un ligero cambio hacia arriba. 
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Aquí la diferencia del caso de México ya es evidente. Mientras que los 
demás países tienen una tasa de interés máxima de 1 % durante el periodo 
de 2010-2017, en México la tasa más baja se presenta en 2014 en 3 %, compa-
rativamente más alta que la de cualquiera de los otros bancos centrales. A 
pesar de ello, la tendencia al alza es replicada en el caso mexicano a partir 
de 2016, pero con una recuperación mucho más rápida que en el caso de las 
otras economías. En 2018, en México, la tasa de interés ya se encontraba en 
niveles similares a los existentes antes de la crisis 2007-2008. 

En lo que se refiere a 2020, todos los casos muestran nuevamente una 
tendencia decreciente de las tasas de interés de los bancos centrales, pero 
destacando el caso mexicano una vez más. Mientras que todos los países 
disminuyeron sus tasas de interés para colocarlas en un nivel práctica-
mente de cero, la tasa de México se mantuvo en un nivel comparativamente 
alto de 4.25 %, siendo la mayor de las economías elegidas. 

Esto muestra que la economía mexicana se encuentra a contracorriente en 
lo que se refiere a la situación de la política monetaria en los años recientes, 
al menos en relación con algunas de las economías más desarrolladas. El 
nuevo contexto de tasas de interés bajas y políticas monetarias no conven-
cionales parecen no haber afectado la trayectoria de la política económica 
en México. El límite inferior cero no parece ser una restricción de política 
monetaria para la actuación del Banco de México.

Cabe señalar, rescatando la diferencia de la perspectiva teórica discu-
tida en el apartado anterior, que esto no implica necesariamente que la 
economía mexicana no se pueda encontrar en un contexto de trampa de 
liquidez. Mientras que el ZLB parte de la idea de una restricción nominal, 
la trampa de liquidez se puede encontrar en un nivel superior de tasa de 
interés, siempre y cuando existan expectativas negativas respecto a la 
situación económica. No obstante, no parece haber indicios de que ninguna 
de las dos situaciones se encuentre presente en México, simplemente al 
identificar que no existen periodos de tasas de interés baja constante, ni 
parece haber elementos para considerar que Banxico ha encontrado un 
piso por debajo del cual la tasa de interés no puede disminuir.

III. La tasa de interés y la pandemia en México

Como se muestra en el cuadro 1, en el 2019, comienza una leve tendencia a 
la baja en los niveles de la tasa de interés objetivo del Banco de México, sin 
embargo, desde marzo de 2020, esa tendencia se profundiza, ya que en el trans-
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curso de seis meses el nivel disminuye de 7 % a 4.25 %. El punto mínimo se 
alcanza en febrero de 2021, cuando la tasa de interés se coloca en 4 por ciento.

La respuesta a los primeros efectos económicos de la pandemia fue 
entonces prácticamente inmediata. Las caídas ocurridas en la tasa de interés 
durante 2019 responden a la caída en las expectativas de inflación, como lo 
muestran los anuncios de política monetaria de Banxico. Será hasta el anuncio 
del 20 de marzo de 2020, cuando se adelantó una semana la decisión de 
política monetaria, donde el contexto económico causado por la pandemia 
se menciona para explicar la caída en la tasa de interés objetivo, que en este 
caso fue de 50 puntos para colocarle en un nivel de 6.25 %. “Considerando los 
riesgos para la inflación, la actividad económica y los mercados financieros 
derivados de la pandemia de la covid-19, se plantean retos importantes para 
la política monetaria y la economía en general” [Banco de México, 2020a].

A partir de este momento, todas las decisiones de tasa de interés obje-
tivo a la baja responderán a la misma argumentación: los riesgos para la 
inflación, la actividad económica y los mercados financieros. Lo que va 
cambiando en los sucesivos anuncios de política monetaria es la perspectiva 
que tiene Banxico sobre el espacio de actuación de la política monetaria. Para 
el anuncio del 24 de septiembre de 2020, cuando la tasa de interés objetivo 
se colocó en 4.25 %, ya se hablaba de un espacio de actuación “limitado” 
[Banco de México, 2020b].

Gráfica 1. Tasa de interés objetivo del Banco de México

Fuente: Sistema de Información Económica, Banco de México.
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A partir de noviembre del 2020, el discurso de Banxico se modificó de 
manera importante. Las previsiones negativas dieron paso a expectativas 
de recuperación y a preocupación por la posibilidad de aumentos en los 
niveles de inflación. Este último factor será cada vez más importante en 
los comunicados realizados por Banxico, lo que significa un retorno al 
objetivo fundamental, casi exclusivo, de la política monetaria en México, 
la estabilidad del nivel de precios. Las decisiones de política, a partir de 
este momento, vuelven a responder mayoritariamente a las trayectorias y 
expectativas de inflación.

Lo que muestra este breve recuento de la trayectoria de la tasa de interés 
objetivo y las decisiones que la motivaron, es el cambio provisional en la 
argumentación de los anuncios de política monetaria. Aunque la inflación 
siempre se mantiene como una variable fundamental a considerar, la acti-
vidad económica y la estabilidad de los mercados financieros comienzan a 
aparecer como elementos relevantes para guiar las decisiones de política. 

No obstante, a diferencia de lo ocurrido en los países analizados en el 
apartado anterior, estos factores adicionales no fueron lo suficientemente 
importantes para considerar decisiones más radicales sobre la tasa de interés 
objetivo. Es importante señalar que, por las características mismas de la 
economía mexicana, la tasa de interés no puede colocarse tan fácilmente 
en niveles cercanos al cero. Pero la precaución con la que se tomaron deci-
siones en Banxico muestra que tampoco existía mucho interés por alcanzar 
el piso que tiene la tasa de interés en México. Es hasta septiembre del 2020, 
cuando se considera la posibilidad de que la política monetaria esté limi-
tando su espacio de actuación, que la tasa de interés se esté acercando a su 
piso. No obstante, ese piso no se alcanza en ningún momento, al menos no lo 
consideran así los miembros de la Junta de Gobierno del Banco de México. 
Por este motivo, se puede afirmar que incluso en condiciones de profunda 
desaceleración económica, no se estuvo en la disposición de implementar la 
política monetaria de manera determinante hasta el punto en que ya no exis-
tiera margen de maniobra. No se estuvo dispuesto a alcanzar el piso de tasa 
de interés para la economía mexicana, no se alcanzó el límite inferior cero. 

Claramente la tasa de interés no es el único instrumento a disposición 
de las autoridades mexicanas para contrarrestar momentos económicos 
complicados. En el siguiente apartado, se discutirán las otras medidas imple-
mentadas, enfatizando las decisiones tomadas por Banxico más allá de la 
caída en la tasa de interés objetivo.
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IV. Las medidas adicionales de política  
monetaria mexicana
Una vez que se impusieron las primeras medidas de restricción a la movi-
lidad y a las actividades económicas en México, se planteó la necesidad de 
implementar políticas económicas que pudieran paliar los efectos negativos 
de la desaceleración. Por el lado del gobierno federal, la respuesta se dio a 
través de un decreto dado a conocer en el Diario Oficial de la Federación 
el 22 de abril de 2020, en el cual se anunciaban reglamentaciones que en 
su mayoría lo que buscaban era profundizar las medidas de austeridad 
que han caracterizado a la administración del presidente Andrés Manuel 
López Obrador, compensadas por el sostenimiento de programas sociales 
y obras de infraestructura que ya estaban en marcha desde antes de la 
pandemia. La reacción del gobierno, más que ofensiva fue defensiva; se 
buscó la manera de sostener los gastos considerados prioritarios en un 
contexto en el que los ingresos fiscales disminuirían por la caída en la 
actividad económica. 

El Banco de México dio a conocer su propio grupo de medidas. Al tiempo 
que se anunciaba la primera caída en la tasa de interés en respuesta a la 
pandemia, el 20 de marzo de 2020, mediante un comunicado de prensa 
titulado “Medidas para proveer liquidez en moneda nacional y extranjera y 
para mejorar el funcionamiento de los mercados nacionales”, se anunciaron 
cuatro acciones que tomarían las autoridades monetarias. En primer lugar, 
se disminuiría el Depósito de Regulación Monetaria que deben mantener 
las instituciones de banca múltiple y de banca de desarrollo en un monto de 
50 mil millones de pesos, proveyéndolas así de liquidez que podría permi-
tirles ampliar sus facilidades de crédito. La segunda medida consistió en 
disminuir a la mitad el costo de la Facilidad de Liquidez Ordinaria, que es 
un mecanismo que ofrece créditos garantizados a la banca múltiple. Como 
tercer medida se anunciaron subastas de créditos en dólares y, finalmente, 
se fortalecería el Programa de Formadores de Mercado de Deuda Guber-
namental con el fin de que las instituciones de banca múltiple incremen-
taran su participación en el mercado de deuda gubernamental [Banco de 
México, 2020b].

El 21 de abril de 2020, en un nuevo comunicado de prensa, se anun-
ciaron 10 medidas adicionales. En términos generales, la intención de 
las nuevas medidas era la misma que las originales, esto es, ampliar las 
facilidades de crédito para las instituciones de banca múltiple, aumentar 
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los títulos elegibles para acceder a la Facilidad de Liquidez Ordinaria y 
los valores gubernamentales que se pueden vender en las operaciones de 
mercado abierto. Para solventar las dificultades en los mercados de valores 
bursátiles, se implementó un programa de cambio de títulos de deuda por 
valores gubernamentales con la condición de que los valores gubernamen-
tales se devolverían al final del periodo y de reportar los valores bursátiles 
[Banco de México, 2020a].

Un año después, al 30 de abril de 2021, de los 800 mil millones de pesos 
que se habían destinado como parte de todos estos programas, únicamente 
se habían utilizado 592.2 miles de millones de pesos, estando vigentes en 
ese momento 219.95 miles de millones de pesos. Ello llevó a que para el 
31 de mayo de 2021, los recursos disponibles se redujeran a 660 miles de 
millones de pesos [Banco de México, 2021b].

El objetivo fundamental perseguido por Banxico con la implementa-
ción de estas políticas tenía que ver con garantizar el funcionamiento de 
los mercados internos. Lo que buscaban era:

[…] proveer liquidez para mejorar el funcionamiento de los mercados 
internos; fortalecer los canales de otorgamiento de crédito en la economía; 
y promover el comportamiento ordenado de los mercados de deuda y de 
cambios de nuestro país. Lo anterior, a fin de reducir la posibilidad de que 
las instituciones de crédito tengan un comportamiento pro-cíclico, y de 
crear las condiciones que faciliten que los intermediarios financieros puedan 
cumplir su función prioritaria de proveer financiamiento a la economía, 
para que a su vez este pueda destinarse a las micro, pequeñas y medianas 
empresas, así como a los hogares que han visto una reducción transitoria 
de sus fuentes de ingreso [Banco de México, 2020a].

Al igual que lo ocurrido con el gobierno federal, Banxico adoptó una actitud 
defensiva. La intención era sostener las condiciones prevalecientes en los 
mercados. La redacción es importante, lo que se buscaba era evitar el 
“comportamiento pro-cíclico” de las instituciones de crédito, no implementar 
medidas contra-cíclicas. Los intermediarios financieros debían mantener 
su nivel de actividad. Por esta razón, podemos afirmar que, en términos 
generales, las medidas adoptadas por el Banco de México buscaban única-
mente mantener las condiciones de liquidez en los mercados financieros.

Estas inyecciones de liquidez podrían asemejarse a las políticas de flexi-
bilización cuantitativa implementadas en Estados Unidos, Europa, Japón y 
otros países. El objetivo era proveer de liquidez a los intermediarios finan-
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cieros en condiciones de inestabilidad mediante la compra directa de activos, 
es decir, ampliando la hoja de balance de los bancos centrales. No obstante, 
existen algunas diferencias fundamentales. La primera de ellas tiene que 
ver con el contexto en el que se implementan. La flexibilización cuantita-
tiva es vista como una medida a implementar en el momento que la polí-
tica de tasas de interés pierde efectividad por alcanzar el límite inferior 
cero. En el caso de la economía mexicana, los niveles de tasas de interés 
eran comparativamente altos, lo que permitía aún un margen amplio para 
reducciones posteriores de la tasa de interés que consiguieran disminuir 
la tasa de interés de largo plazo.

Por otro lado, mientras que la flexibilización cuantitativa tiene como 
objetivo disminuir la tasa de interés de largo plazo, para estimular el finan-
ciamiento a la inversión y, por tanto, la producción y el empleo, el objetivo 
de Banxico era evitar el comportamiento pro-cíclico de las instituciones 
financieras. No se hace mención en ningún momento de las tasas de interés 
de largo plazo ni de estímulos a la actividad económica, es únicamente 
mantener a los mercados funcionando de manera “correcta”, es decir, que 
no modifiquen su forma de operar. Esto resulta particularmente relevante 
en una economía mexicana caracterizada por los bajos niveles de financia-
miento a la producción.

Los resultados no fueron los esperados, ya que el financiamiento total al 
sector privado no financiero presentó una variación anual de -4.5 % al tercer 
trimestre de 2021, siendo de particular importancia la caída en el total a 
las empresas que disminuyó 7 %, marcando el sexto trimestre consecutivo 
con tendencia negativa [Banco de México, 2021b].

Como el mismo Banco de México reconoce, la explicación de ello no 
tiene que ver con las facilidades de liquidez para los intermediarios finan-
cieros. “La demanda de financiamiento del sector privado se ha reducido 
significativamente por la pandemia, y responde preponderantemente a la 
rentabilidad esperada y riesgos que enfrentan los proyectos de inversión y 
planes de consumo” [Banco de México, 2021b: 64]. El problema radica 
en la demanda, no en la oferta. Las expectativas negativas disminuyen 
la demanda de crédito que tienen los agentes, por lo que lo que se nece-
sita es modificar esas expectativas. Esto plantea un cuestionamiento 
incluso sobre la efectividad de la implementación de la política de tasa de 
interés, sin embargo, lo que se intenta resaltar es la falta de disposición de 
Banco de México para siquiera intentar esta estrategia. 

¿Por qué Banxico optó entonces por proveer facilidades de crédito, si no 
se encontraba en el límite inferior cero? La provisión de liquidez a los inter-
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mediarios financieros en contextos donde los mercados internacionales se 
encuentran paralizados permite que estas instituciones puedan flotar 
sus hojas de balance. Las facilidades de liquidez sirvieron más bien para 
sostener a estos actores intermediarios. 

El sistema financiero mexicano ha continuado mostrando resiliencia y, 
en general, una posición sólida con niveles de capital y de liquidez supe-
riores a los mínimos regulatorios […] En general, los riesgos para el sistema 
financiero se encuentran acotados, a pesar del impacto que la pandemia de 
covid-19 ha tenido sobre la economía [Banco de México, 2021b: 75].

V. Reflexiones finales

El recuento de las acciones de política monetaria implementadas por Banco 
de México ha mostrado que su actividad se encuentra a contracorriente 
de algunos de los bancos centrales más importantes a nivel mundial. 
Mientras que en estos casos se ha decidido implementar la política mone-
taria de manera radical, reduciendo las tasas de interés a sus niveles más 
bajos posibles e implementado medidas adicionales para interferir en los 
mercados financieros y lograr reducciones en la tasa de interés de largo 
plazo; en México las autoridades monetarias han mantenido una actitud 
más precavida.

La razón detrás de este comportamiento puede encontrarse en los obje-
tivos que tienen cada una de estas instituciones. Mientras que en Banxico 
el compromiso con la estabilidad de precios es constante, en algunos casos 
como Estados Unidos, la Reserva Federal cuenta con el mandato dual de 
pleno empleo y control de la inflación. Pero el mandato no explica por 
completo la actitud de las autoridades monetarias, ya que se cuenta con el 
caso del Banco Central Europeo que también tiene como objetivo único la 
estabilidad de precios, pero que ha estado dispuesto a tomar medidas menos 
conservadoras en los distintos contextos de crisis que se han enfrentado 
recientemente. El Banco de México es un caso particular en este contexto, 
la inflación es el objetivo fundamental incluso en momentos de profunda 
desaceleración económica.

Por último, cabe señalar que el camino seguido por los otros bancos 
centrales tampoco hubiera garantizado una recuperación exitosa de la 
economía. Como señala Kregel: “[…] el obstáculo para curar la Gran Rece-
sión con política monetaria no es el ZLB, es la ausencia de políticas para 
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aumentar la eficiencia marginal del capital” [Kregel, 2014: 4]. La intención 
de este texto no es ensalzar la política monetaria implementada en los otros 
países, sino mostrar la falta de flexibilidad y disposición por parte de las 
autoridades monetarias en México para buscar objetivos diferentes a la esta-
bilidad de precios, incluso si los caminos elegidos no son los más adecuados.
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E l tema de la pandemia sanitaria generada por la covid-19, así como 
sus efectos económicos y la forma en que ha determinado el manejo 

de la deuda pública en el año de 2020 y lo que va del 2021, ha estado en 
el centro de importantes debates relativos a la estabilidad de la recupera-
ción, el crecimiento económico y la sostenibilidad fiscal del endeudamiento 
público; estos debates, giran en torno a la profundidad de la recesión, la 
rapidez de la recuperación económica a partir de los estabilizadores natu-
rales, así como los Requerimientos Históricos Financieros del Sector Público 
(RHFSP) como porcentaje del producto interno bruto (PIB). 

El caso de México es un tanto excepcional ya que su PIB cayó en 8.2 % 
en el 2020, pero no a los niveles que preconizaban organismos financieros 
nacionales e internacionales como el Fondo Monetario Internacional (FMI) 
que lo situaban entre 10.5 % y 12 % [Animal político, 2020],  avizorando 
un escenario complejo en términos sociales y de recuperación económica, 
afirmando incluso que el comportamiento de la economía mexicana en el 
futuro cercano sería en forma de L, es decir, una especie de estancamiento 
que podría dar pie a una depresión económica prolongada.

Afortunadamente para la economía mexicana su caída fue de 8.2 % mien-
tras que el crecimiento del endeudamiento público, medido por los RHFSP, 
pasó del 45 % del PIB en 2019 a solo 52.5 % del PIB registrado en el 2020, 
el cual en gran medida se explica debido al proceso devaluatorio que sufrió 
la moneda mexicana y a la caída de su PIB, antes que por haber recurrido 
al endeudamiento extraordinario, como se hizo en las crisis pasadas que 

CAPÍTULO 4. ESTABILIZADORES POSPANDÉMICOS  
Y OPORTUNIDADES DE LAS POLÍTICAS  

FISCAL Y MONETARIA EN MÉXICO

eRneSto BRAvo BenÍtez1
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hubieran llevado a la deuda pública a niveles de entre 60 % y el 70 % del 
PIB, acercándola a la zona crítica del 77 % que es considerada por las cali-
ficadoras y organismos financieros internacionales como propicia para su 
degradación crediticia.   

En lugar de lo anterior, la economía mexicana, gracias a su posición 
fiscal está en mejor condición, incluso que muchas economías desarro-
lladas, lo cual le ha permitido una muy rápida recuperación, en donde 
encuestas como las de Banamex preconizan crecimiento del 5.5 % del PIB 
para 2021, mientras que JP-Morgan opina que este será del 6.5 %, mien-
tras que el Banco de México (Banxico) afirma que será incluso del 7 % 
[Expansión, 2021]. Sin embargo, si los efectos sanitarios de la pandemia 
de la covid-19 logran ser controlados, entonces las condiciones econó-
micas internas y externas estarán dadas para que la economía mexicana 
pueda crecer entre 6.0 % y 6.5 % del PIB, debido, por una parte, a los 
estabilizadores naturales, al efecto dinamizador del gasto público social 
y en infraestructura productiva, la relajación de la política monetaria, 
pero también gracias a factores externos como la recuperación económica 
mundial, que se prevé sea de 5.5 % para 2021 [Banco Mundial, 2021a], 
los efectos dinamizadores del T-MEC, el crecimiento de las remesas, así 
como el paquete económico de rescate del presidente estadounidense Joe 
Biden por 1.9 billones de dólares (bdd).

Por su parte, en materia de endeudamiento público nacional se prevé 
que este opere un decrecimiento que pasaría del 52.5 % en 2020 al 51.5 % 
del PIB en el 2021, a lo cual habría que sumar el ahorro del costo finan-
ciero que generarían los 12,200 mdd otorgados por el FMI, si se destinan 
para el pago de la deuda pública soberana, liberando así recursos públicos 
que podrían destinarse al incremento de la infraestructura productiva, al 
fortalecimiento de los programas sociales, y al desarrollo regional, todo lo 
anterior debería ser apuntalado con una amplia reforma fiscal que incre-
mente la base gravable, se aperture fiscalmente al décimo decil de ingresos, 
se combata la evasión y elusión fiscal para captar áreas productivas ante-
riormente exentas, como la minería y las transacciones bursátiles.

Referentes teóricos: finanzas funcionales  
y desarrollo
Actualmente existen discusiones teóricas y aplicadas en torno a los procesos 
de intervención del Estado en la economía, que son aplicables también a 
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los países en vías de desarrollo, destacando, en particular, la revaloración 
contemporánea de Abba Lerner y sus finanzas funcionales [Arestis y Sawyer, 
2004] de carácter keynesiano y contrastada con el enfoque de la Nueva 
Macroeconomía Clásica (NMC), en particular con el modelo IS-MP [Villegas, 
2014], asumidos como válidos por parte de la escuela de la consolidación 
fiscal, que se recomienda seguir por parte de organismos multilaterales 
como el FMI [Arze, Beaton y Cebotari, 2018]; en este sentido, Lerner [1941] 
en su hacienda funcional sigue el principio de juzgar las medidas fiscales 
por su eficacia económica más que por los equilibrios fiscales, con la fina-
lidad de reducir la inseguridad económica que amenaza a la civilización 
democrática que lo llevan a plantear sus dos leyes:

• Primera responsabilidad financiera del Estado (ya que nadie 
más que él puede asumir tal obligación), consiste en mantener el 
gasto total del país en bienes y servicios a un nivel ni por encima ni 
por debajo de aquel que, a los precios corrientes, permite adquirir 
todos los bienes cuya producción sea posible. Si se deja que el gasto 
total sea superior a esa cifra habrá inflación, pero si se permite que 
sea inferior habrá desempleo.

• Segunda responsabilidad el Estado, solo ha de pedir prestado 
cuando sea deseable que el público tenga menos dinero y más bonos 
del Estado, pues esos son los efectos de los empréstitos públicos. 
Cuando la tributación, el gasto, el endeudamiento y el préstamo (o 
reembolso de empréstitos) están dirigidos según 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 emisión de nuevo dinero, asimismo cualquier exceso de cobros 
sobre pagos puede ser destruido o atesorado.

Las leyes de la hacienda funcional de Abba Lerner se manifiestan a favor 
de la expansión monetaria y en contra de la hacienda saneada, base de los 
presupuestos equilibrados, en lugar de eso propone las siguientes medidas 
de política económica:

• primero, el ajuste del gasto global (incluyendo al Estado) a fin de 
eliminar tanto el desempleo como la inflación, realizando gasto 
público cuando el gasto total sea demasiado bajo, imponiendo tributos 
cuando sea demasiado elevado; 
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• segundo, el ajuste de las tenencias de dinero y bonos del Estado, 
mediante nuevo endeudamiento o amortización del mismo, a fin de 
conseguir aquel tipo de interés que dé como resultado el nivel de 
inversión deseable; 

• tercero, la emisión, atesoramiento y destrucción de dinero que sea 
precisa para llevar a término las dos primeras partes del programa.

La NMC propone la modificación del esquema clásico IS-LM aduciendo un 
nuevo modelo conocido como la Nueva Síntesis Neoclásica (NSN) o modelo 
IS-MP que surge a mediados de la década de 1990, siendo un producto de 
la fusión de los planteamientos principales de la NMC y los de la Síntesis 
Neoclásica (SN) convencional.

Además, otro referencial teórico relevante en nuestra argumentación 
es la discusión del desarrollo en el pensamiento económico latinoameri-
cano. El objetivo primordial de la teoría clásica del desarrollo consistió en 
develar la naturaleza del atraso económico y superarlo, haciendo hincapié 
en que una economía atrasada difiere estructural, institucional y funcio-
nalmente de una economía industrializada [Mora, 2006: 54-55]; en este 
contexto, existe la vertiente del estructuralismo cepalino y su derivación 
contemporánea denominada neoestructuralista [Novelo, 2014] que fincan 
el atraso de las economías en vías de desarrollo tanto en las asimetrías 
productivas entre el centro y la periferia [Prebisch,1949], en el desequi-
librio fundamental de fomento [Noyola, 1949] y en la presencia de condi-
cionantes de carácter social, así como de integración a la economía global 
[Fajnzylber, 1983].

Por su parte, los cambios generados por la economía mundial en el último 
cuarto del siglo pasado dieron pie a una reinterpretación del proceso de 
desarrollo con una interpretación alternativa a la TCD, esto es, a manera de 
complemento, a partir de los años ochenta, es que existe también la nueva 
economía del desarrollo, en donde:

El desarrollo económico debe ser concebido aún como un proceso nacional 
sustentado en torno a la constitución de un núcleo endógeno. Partiendo de 
esa determinación, es decisiva la ubicación en su marco global-dinámico y 
abierto constituido por el capitalismo mundial como totalidad, que tomé en 
cuenta las transformaciones territoriales, espaciales y organizativas intro-
ducidas por la globalización [Rivera, 2006].
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II. Estrategias de desarrollo y soporte  
institucional
Al término de la Revolución Mexicana, la dinámica macroeconómica del 
México contemporáneo estuvo enmarcada por la estrategia de desarrollo 
conocida como Industrialización Sustitutiva de Importaciones (ISI) que fue 
prácticamente abandonada a principios de la década de 1980, debido a la 
crisis de la deuda externa y se sustituyó, a partir de 1986, por la Estrategia 
de Apertura Económica (EAE) con la entrada de México al entonces Acuerdo 
General sobre Aranceles Aduaneros y Comercio (GATT), hoy Organización 
Mundial de Comercio (OMC). Sin embargo, los resultados, en términos de 
crecimiento y desarrollo, no han sido los esperados, tanto por sus entu-
siastas impulsores de orientación ideológica neoliberal, como por los múlti-
ples sectores de la sociedad mexicana, todo lo cual propició que, en 2018 se 
votara mayoritariamente en el país por un personaje con perfil ideológico 
distinto al neoliberal y con un programa de gobierno transicionista.

El nuevo perfil gubernamental se manifiesta por hacer un uso más 
transparente de los recursos públicos, junto con un esfuerzo fiscal mayor 
direccionado al pago de impuestos por parte de los deciles de alto ingreso, 
además de hacer un uso de los procesos de endeudamiento distinto al que 
caracterizaba a las administraciones federales anteriores, lo cual se ha vali-
dado precisamente en tiempos de la pandemia de la covid-19 negándose a 
incrementar los niveles de endeudamiento público agregado, posibilitando 
con ello una recuperación más rápida, e incluso haciendo pagos récord  a 
los intereses de la deuda pública externa federal (4,039 mdd 06/2020) y 
de Petróleos Mexicanos (Pemex) (5,000 mdd 09/2019); en este sentido, el 
actual gobierno ha impulsado importantes cambios en las leyes económicas 
primarias y secundarias adecuando también el marco administrativo que 
lo sustenta, pudiendo encontrarse en todo ello puntos de contacto con la 
Nueva Economía del Desarrollo (NED).

Soporte constitucional del Estado en la economía  
mexicana 

Los artículos constitucionales que le confieren al Estado mexicano una 
condición rectora del sistema económico están contenidos en el llamado 
capítulo económico (Arts. 25º, 26º, 27º, 28º) y en donde algunos de ellos 
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podrían ser reformados para regresarle su condición promotora del desa-
rrollo económico (Art. 25), para volver a tener el control de ciertos recursos 
naturales (Art. 27) y para comprometer a las autoridades monetarias 
(Art. 28) en dicha tarea. Siguiendo el ejemplo en materia de impulso al 
crecimiento económico que lo tiene la Junta de la Reserva Federal (JRF) 
de los Estados Unidos a diferencia del Banco Central Europeo (BCE). En 
este sentido, algunos artículos constitucionales que pueden fortalecer al 
neo-intervencionismo en la etapa pospandémica en un formato de abierta 
promoción económica y no solo en su carácter rector, serían los siguientes:

• 31º que establece la obligación del pago de impuestos para sustentar 
el gasto,

• 28º que sienta las bases de la política monetario-cambiaria y de regu-
lación monopólica,

• 29º que faculta al Presidente de la República para endeudarse interna 
y externamente ante un evento inesperado,

• 73º en donde se faculta al Congreso de la Unión para la contratación 
de la deuda pública por parte del poder ejecutivo federal, 

• 79º para fines de fiscalización de los poderes de la unión, 
• 117º y 122 para el endeudamiento sub-nacional, 
• 134º para todo lo relacionado con el gasto público.

Para la reglamentación de la institucionalidad neo-interventora pospandémica 
existen una batería de leyes secundarias relativas al ingreso (Ley de Ingresos 
de la Federación), al presupuesto (Ley Federal de Presupuesto y Responsabi-
lidad Hacendaria) y al endeudamiento públicos (Ley Federal de Deuda Pública, 
Ley de Disciplina Financiera de las Entidades Federativas y los Municipios), 
pero también relativas a las cuestiones monetarias y de carácter cambiario 
(Ley Orgánica del Banco de México y Ley Monetaria); en este sentido, dicha 
institucionalidad cuenta para la operación de la política económica por parte 
del gobierno federal con organismos administrativos como la Secretaría de 
Hacienda y Crédito Público (SHCP), y otras dependencias como la Secre-
taría de Economía (SE), que es la encargada de la política fiscal y cuenta 
con la banca de desarrollo para todo lo relacionado con el financiamiento 
sectorial de interés gubernamental, mientras que para fines de control de 
la deuda subnacional se tiene al Registro Público Único de Financiamientos 
y Obligaciones de Entidades Federativas y Municipios. 

Por lo que respecta a la conducción de la política monetaria, se tiene 
al Banco de México (Banxico) bajo una condición institucional autónoma 
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respecto al poder ejecutivo federal, y a la Comisión de Cambios integrada 
por tres miembros de Banxico y tres de la Secretaría de Hacienda y Crédito 
Público (SHCP), teniendo esta última el voto de calidad.

III. Hechos estilizados de la política fiscal y 
monetaria durante la pandemia por covid-19
El diseño de la política económica, en el contexto de la pandemia de la 
covid-19, se debilitó en México debido a los efectos difuminantes de la rece-
sión económica mundial resultado del encierro de cientos de millones de 
personas, la cual desestabilizó a las economías hegemónicas y la de los 
países emergentes; esta condición propició que nuestro tipo de cambio con 
el dólar estadounidense se devaluara llegando a los 24.85 pesos por dólar 
el 28 de abril de 2020 (ver gráfica 1).

Gráfica 1. Tipo de cambio nominal (pesos mexicanos por dólar)

Fuente: elaboración propia con base en datos de Banxico. https://www.banxico.org.mx/
tipcamb/main.do?page=tip&idioma=sp/10/10/2021.
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Gráfica 2. Remesas mexicanas (millones de dólares)

Fuente: elaboración propia con base en datos de Banxico https://www.banxico.org.mx/
SieInternet/consultarDirectorioInternetAction.do?accion=consultarCuadro&idCuadro 
=CE81&locale=es/10/08/2021
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Otro de los efectos que se presentaron en este escenario fue el sensible 
incremento de las remesas de nuestros connacionales, que llegaron a más 
de 40,000 mdd en 2020 (ver gráfica 2). En este sentido, aunque este resul-
tado no sea atribuible a la política económica del actual gobierno, el hecho 
de que existan negociaciones con la contraparte estadounidense para que 
allá exista el vínculo institucional con el Banco del Bienestar, sin lugar a 
dudas es un hecho que ha influido para que dicho resultado se presente.
El escenario anterior ha contribuido al incremento de las reservas interna-
cionales, ya que estas llegaron a casi 200,000 mdd (ver gráfica 3), enviando 
señales de estabilidad macroeconómica, algo imprescindible para nuestro 
país en un entorno internacional de alta volatilidad generada tanto por la 
guerra comercial entre Estados Unidos y China como por la pandemia.
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Una buena decisión que tomó el gobierno federal fue no elevar el techo de 
endeudamiento nacional e internacional aprobado para el año 2000, y esto 
no obstante los ofrecimientos por parte del FMI, así como por las cúpulas 
empresariales del país. Manteniéndose los RHFSP en 52 % del PIB, lo cual 
ha permitido una rápida recuperación debido al fortalecimiento del mercado 
interno porque no se subieron los impuestos ni se contrajo el presupuesto 
público federal; en este sentido, nuestra economía quedó bien posicionada 
en términos de su deuda histórica (ver gráfica 4) en comparación con las 
principales economía del mundo.

Gráfica 3. Reservas internacionales (millones de dólares)

Fuente: elaboración propia con base en datos de Banxico https://www.banxico.org.mx/Sie 
Internet/consultarDirectorioInternetAction.do?accion=consultarCuadro&idCuadro=CF456& 
sector=4&locale=es/15/08/2021
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La forma de gestionar el endeudamiento público por parte del gobierno 
federal, durante este periodo convulso, aseguró el servicio de la deuda 
pública externa, ya que al no incrementarse, su servicio quedó asegurado, 
dado el buen nivel de reservas internacionales (ver gráfica 5) que mane-
jamos como país, contribuyendo de esta manera a fortalecer aún más la 
estabilidad macroeconómica del país.

Gráfica 4. Estimaciones de deuda pública histórica para 2021 
(países seleccionados como % del PIB)

Fuente: elaboración propia con base en la SHCP. https://www.finanzaspublicas.hacienda.gob.
mx/work/models/Finanzas_Publicas/docs/congreso/infotrim/2021/it/01inf/itindp_202101.
pdf/20/08/2021 
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Por su parte, la conducción de la política monetaria en 2020, por parte de 
Banxico, como la mayoría de los bancos centrales del mundo, se adecuó 
para hacerle frente a los choques externos financieros de oferta y demanda 
que sufrió la economía, relajando su política monetaria, dado que la infla-
ción, por motivo de la pandemia, se redujo en relación con los pronósticos 
para ese mismo año. En este sentido, la institución estableció dos medidas 
extraordinarias [Banxico, 2022a]:

• La primera medida fue bajar en 300 puntos base la tasa de interés 
de referencia haciendo que esta pasara de 7.25 % a 4.25 %, verificán-
dose dicho descenso entre febrero y septiembre del 2020 (febrero, 25 
puntos; marzo, 50 puntos; abril, 50 puntos; mayo, 50 puntos; junio, 
50 puntos; agosto, 50 puntos, y septiembre, 25 puntos), ayudando a 
que durante este periodo no se disparara el servicio de la deuda pública 

Gráfica 5. Deuda pública externa  y reservas internacionales mexicanas 
(millones de dólares)

Fuente: elaboración propia con base en datos de dar espacio Banxico http://www.banxico.org.
mx/SieInternet/consultarDirectorioInternetAction.do?accion=consultarCuadro&idCuadro 
=CE101&sector=1&locale=eso/20/08/2021
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(ver gráficas 6 y 7). Asimismo, para el 2021 con fines de control de la 
inflación, dada la recuperación económica, anunció que incrementará 
la tasa de referencia para que ésta pase del 4.25 % al 5.25 % (agosto 
de 2021, 25 puntos; septiembre, 25 puntos; noviembre, 25 puntos; 
diciembre, 25 puntos, e incluso en febrero de 2022, Banxico buscaba 
incrementarla en otros 25 puntos base).

• La segunda medida consistió en la inyección de 750,000 mdp 
ascendiendo dicha cifra al 3.3 % del PIB, que se hizo con la finalidad 
de proveer de liquidez a las instituciones financieras privadas con el 
fin de afrontar los efectos recesivos de la crisis.

Gráfica 6. Tasa de interés real mexicana

Fuente: elaboración propia con base en https://datos.bancomundial.org/indicator/FR.INR.
RINR?locations=MX 20/08/21
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Estas medidas permitieron un sensible abatimiento de la tasa de interés 
durante este periodo (gráfica 6), que contribuyó a que el costo financiero de 
los RHFSP (gráfica 7) no se disparara, producto de la caída económica del 
8.2 % del PIB, así como de la devaluación del tipo de cambio que se operó 
en la parte más aguda de la pandemia.
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Las medidas de política monetaria implementadas por Banxico, si bien 
pretendieron inyectar liquidez en un momento crítico para el sistema 
financiero y en general de la economía mexicana debido al fenómeno de 
la pandemia, no fueron suficientes como tampoco lo fueron los recursos 
fiscales inyectados por el gobierno federal, siendo esta una de las principales 
causas que explican la caída del 8.2 % del PIB mexicano con cifras estacio-
nales y de 8.5 % sin ellas [INEGI, 2021]. A diferencia de otras economías 
que no cayeron tanto, como China, que incluso creció al 2.3 % durante ese 
año, ayudando con ello a una más rápida y plena recuperación económica.

Finalmente, el comportamiento de la política económica junto con la 
entrada en operación de los estabilizadores económicos naturales, le han 
permitido a la economía mexicana una rápida recuperación (gráfica 8). 
El reto será mantener el paso para que esta, además de consolidarse en el 
mediano plazo, sea también capaz de generar un dinamismo como el que 
se tuvo en tiempos de la ISI, en donde, por más de 50 años, el PIB pudo 
crecer a una tasa promedio anual del 6 por ciento.

Gráfica 7. Costo financiero de la deuda pública mexicana (% del PIB) 

Fuente: elaboración propia con base en datos de SHCP https://www.finanzaspublicas.
hacienda.gob.mx/work/models/Finanzas_Publicas/docs/congreso/infotrim/2021/it/01inf/
itindp_202101.pdf/20/08/2021
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IV. Reflexiones finales 

La recuperación pospandemia de la economía mexicana y su permanencia 
en los escenarios de corto y mediano plazos dependerá, por principio, del 
control mismo de la pandemia en sus sucesivas oleadas, lo que implica 
vacunar aceleradamente a toda la población. También dependerá de los esta-
bilizadores naturales y de que no se profundicen los conflictos comerciales 
y geoestratégicos entre las principales potencias (EU-China, Rusia-Europa); 
que se aproveche ampliamente el T-MEC y los 1.9 bdd del paquete de ayuda 
económica del presidente Joseph Biden; que se recupere el largo plazo para 
el diseño e implementación de la política económica.

Además, deberán de tomarse en cuenta, para el diseño de la política econó-
mica, enfoques alternativos, finanzas funcionales y una nueva economía del 
desarrollo, y abandonar el criterio de las finanzas públicas sanas basadas en 
la consolidación fiscal; que se haga realidad, en el marco de la autonomía, el 
doble mandato de Banxico (estabilidad de precios e impulso al crecimiento 
económico) y que este no siga subiendo más su tasa de referencia, como 
pretende seguir haciéndolo para el 2022, después de ubicarla en el 5.25 %; 

Gráfica 8. Índice global de actividad económica (enero 2020-agosto 2021)

Fuente: elaboración propia con base en datos del INEGI https://www.inegi.org.mx/app/
saladeprensa/noticia.html?id=6855 01/11/2021
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que la banca de desarrollo pase a primer piso aprovechando la liquidez 
extraordinaria que el FMI puso irrestrictamente a disposición del gobierno 
federal de los 12,200 mdd de Derechos Especiales de Giro, tratando también 
de maximizar su uso en el recambio de deuda pública; que se incremente la 
formación bruta de capital fijo hasta llegar mínimamente al 25 % del PIB, en 
donde también se pase en el corto y mediano plazos del 3 % del PIB al 5 % 
en formación bruta de capital fijo; y finalmente, alcanzar en estos mismos 
escenarios temporales, la cifra promedio del 2.5 % del PIB de la Organiza-
ción para la Cooperación y el Desarrollo Económicos (OCDE) en materia 
de ciencia, tecnología e innovación.
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La política fiscal, en un ambiente económico de crisis mundial, es una 
herramienta gubernamental con una capacidad potencialmente mayor 

que la política monetaria de objetivo de inflación y tipo de cambio estable,1 
ya que contribuye positivamente con el uso de un “financiamiento funcional” 
al aumento del empleo, a la elevación de la demanda agregada, y resulta 
efectiva en la reducción de la desigualdad socioeconómica, a partir tanto del 
despliegue de la capacidad del déficit público de financiarse en sí mismo, 
como por lograr una mejor distribución del ingreso. 

En México, a lo largo de tres décadas, se ha suscitado, en correlación a 
los principios de la mainstream school, un conjunto de cambios y compro-
misos necesarios para insertarse como país en desarrollo a la globalización, 
incluyendo la desregulación financiera, y la firma de un tratado de libre 
comercio con los Estados Unidos y Canadá. Estas condiciones encauzaron 
a la adopción de la estrategia de crecimiento export-led-growth con aspira-
ciones de ampliar la capacidad productiva, concentrándose en los mercados 
extranjeros,2 y en dejar atrás la etapa donde el factor clave de exportación 
eran los productos básicos. Así, fueron impuestas reglas arbitrarias referidas 
a los déficits presupuestarios con el propósito claro de alcanzar una posi-
ción neta de balance, un déficit cero, “evitar las limitaciones de la balanza 
de pagos”, y “no ejercer presión sobre las tasas de interés” por aumento de 
la deuda pública. Sin embargo, a pesar de haber mostrado un agudo agota-
miento del modelo económico implementado y sustentado en una política 

1 Algunos economistas poskeynesianos a lo largo de algunos años han argumentado 
en esta dirección: Arestis & Sawyer [2003], Arestis [2009a y 2009b], Arestis & De 
Antoni [2009] y Sawyer [2019].
2 Según Thomas Palley, el modelo o paradigma export-led-growth es parte de un 
consenso entre economistas sobre los beneficios de la apertura económica, que se ha 
utilizado para promover y justificar la globalización [2012: 141-142].

CAPÍTULO 5. POLÍTICA FISCAL EN MÉXICO.  
TIEMPOS DE PANDEMIA POR COVID-19

MARCiA SoLoRzA
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económica restrictiva, en los años recientes el gobierno mexicano ha tomado 
decisiones orientadas a fortalecer las medidas de austeridad con el fin de 
alcanzar la estabilidad macroeconómica.

El propósito del presente trabajo es discurrir críticamente acerca de los 
alcances de las disposiciones fiscales aplicadas antes y durante la crisis por 
covid-19. Consecuentemente, la hipótesis está centrada en mostrar que es 
asequible obtener un mejor resultado, si acreditamos el manejo de la política 
fiscal para estimular la recuperación económica. La primera sección está 
dispuesta para realizar una revisión de posiciones teóricas puntuales de la 
política fiscal. En un segundo apartado –siguiendo las enseñanzas poskey-
nesianas de Arestis & Sawyer [2010]–, haremos un esbozo de la importancia 
de reafirmar el enfoque de la política fiscal conocido como finanzas funcio-
nales para superar la problemática económica generada. La tercera parte 
la dedicamos a puntualizar lo realizado en materia de política económica 
en México en el periodo previo y durante la pandemia covid-19. Como es 
posible desprender de las preocupaciones y eje teorizador, la metodología 
descansa en un análisis sistemático teórico-empírico.

I. Algunos enfoques teóricos de política fiscal

A manera de advertir sobre la relevancia de las características de la polí-
tica fiscal planteada por John M. Keynes, Michal Kalecki y otros hetero-
doxos, como instrumento con una función protagónica para enfrentar los 
fenómenos económicos actuales, es obligado referirnos a las proposiciones 
ortodoxas de política monetaria y fiscal formuladas por el nuevo consenso 
macroeconómico, y podemos agruparlas de la siguiente manera: 

a) Desde la década de 1990, la política monetaria con metas de inflación 
y tipo de cambio estables, acompañada de una regla de política que 
fija la tasa de interés y afecta directamente al crédito y la demanda, 
ha sido asumida explícitamente por un número importante y creciente 
de países, los cuales la han apreciado como el principio proveedor 
de estabilidad a la economía real. Por lo tanto, es la encargada de 
gestionar el equilibrio macroeconómico [Woodford, 2003: 1]. En 
tanto, la política fiscal es percibida como un simple apoyo dedi-
cado a colaborar a través de elementos estabilizadores ante shocks 
exógenos en la actividad económica.
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b) El régimen de consolidación fiscal es sugerido y visto como un bene-
ficio en el sentido de que puede tener efectos favorables en la confianza 
empresarial y de la sociedad, que estimularía la inversión y el gasto 
de los consumidores de forma ostensible.

c) La emisión de deuda para cubrir el déficit presupuestario proveniente 
de la disminución recaudatoria –resultante de la consolidación fiscal– 
se saldará en el futuro con el pago de los impuestos postergados. El 
teorema de la equivalencia ricardiana –enunciado por R. J. Barro en 
1979– es recuperado.

d) Así:
La política fiscal y los déficits presupuestarios serían impotentes para 
afectar el nivel de actividad económica, ya que los efectos sobre la 
demanda agregada, aumentos en el gasto público, o disminuciones en 
las tasas impositivas serían exactamente compensados por cambios 
en la demanda privada [Arestis & Sawyer, 2010: 3].

e) La recomendación al gobierno de no contratar deuda, o bien, de que 
su nivel de endeudamiento no exceda una proporción del producto 
interno bruto (PIB) y, por el contrario, trate de alcanzar una posición 
de equilibrio, tiene como base contemplar que el uso de la política 
fiscal genera déficit presupuestario y despilfarro de recursos, impul-
sores de una etapa de endeudamiento público insostenible.

f) Aun cuando la posición financiera del gobierno varía en cada fase 
del ciclo económico, la política fiscal tiene la función de afirmar un 
presupuesto equilibrado.

A diferencia de la teoría convencional, Keynes analiza al capitalismo sin dejar 
escapar la complejidad del ciclo económico real, y la necesidad de observar 
el comportamiento de todos y cada uno de los elementos estudiados en su 
obra Teoría general de la ocupación, el interés y el dinero, para poder dar 
a este una explicación de forma adecuada. Sugiere que:

El carácter esencial del ciclo económico y, especialmente, la regularidad de 
la secuencia de tiempo y de duración se debe sobre todo a cómo fluctúa la 
eficiencia marginal del capital, el estado de las expectativas de largo plazo, 
y la preferencia por la liquidez –incentivos a la liquidez–, cambios compli-
cados y agravados por variaciones asociadas a las otras variables impor-
tantes de periodo breve del sistema económico [2000: 279]. 
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Por consiguiente, “cualquier modificación en las inversiones que no esté 
equilibrada por un cambio correspondiente en la propensión a consumir, 
se traducirá, por supuesto, en una fluctuación de la ocupación [empleo]” 
[Keynes, 2000: 280]. Aunque puede ocurrir que no todas las fluctuaciones 
sean de carácter cíclico, particularmente en las ramas del sector económico 
primario.

Asimismo, cuando Keynes explica el inicio de la etapa de crisis, hace 
alusión a la confluencia del derrumbamiento de la eficiencia marginal del 
capital y el aumento de la tasa de interés, lo que causa un marcado descenso 
de la inversión,3 y contempla al pesimismo e incertidumbre en los mercados 
sin considerarlos –junto con la falta de espíritu animal– obstructores del 
buen funcionamiento de la economía en general. 

Keynes señala a los movimientos en el mercado de valores como partici-
pantes en deprimir la propensión a consumir, la demanda agregada, cuando 
es más necesaria. Insiste en lo difícil de superar la fase de recesión en condi-
ciones de laissez-faire por la imposibilidad de evitar amplias fluctuaciones en 
la ocupación, si no es modificada la psicología de los mercados de inversión. 

Además, enfatiza la gran ayuda del retorno de la confianza en el 
mundo de los negocios para impulsar la recuperación, pero relativiza la 
efectividad del descenso de la tasa de interés contra una depresión por 
la afectación adversa en la propensión a consumir, al entrañar una dismi-
nución considerable en el valor de mercado de los valores de renta variable, 
y la afectación del nivel de ingresos de los inversionistas –generadores de 
una convención o aceptación de una condición indefinida en los negocios, 
la cual puede modificarse en el futuro inmediato, corto plazo, sin quebran-
tarla–. Sin embargo, debido a la carencia de una integración plena de las 
relaciones monetarias y financieras en sus determinaciones económicas, 
la convención puede presentar grandes alteraciones y aumentar sus debi-
lidades desencadenantes de corrientes de inestabilidad. 

Siguiendo a Brendeff Desilus [2020], quien a su vez retoma la interpre-
tación de Keynes hecha por Epstein [2009], reproducimos:

El capitalismo sin un control adecuado puede tener consecuencias destruc-
tivas para la sociedad, tanto para los propietarios del capital como para 

3 Incluso, Keynes menciona el cese repentino de las nuevas inversiones, la cual podría 
conducir a una acumulación de existencias excedentes de artículos no terminados y, 
seguidamente, al ser absorbidos estas existencias, tener un efecto negativo en el empleo.
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los consumidores […] controles de capital y control gubernamental sobre 
aspectos importantes de inversión social, podrían domesticar al capita-
lismo, e incluso provocando la “eutanasia del rentista” [Desilus, 2020: 5]. 

Otros de los propósitos guía de Keynes consistieron en explicar que, 
la economía de mercado no se autorregula, “[…] las variaciones en la 
demanda agregada, hace manifiesta la inestabilidad productiva y finan-
ciera emanada de la práctica del mercado en la fase de incertidumbre es 
un elemento inherente al capitalismo” [Minsky, 1982: 60].

El papel de diseñar y aplicar un control adecuado en la economía capita-
lista es asignado al Estado con su política fiscal e instituciones, a quien es 
delegada la atención de las políticas tributarias y salariales, la administra-
ción de la inversión social, dirigir las prácticas de seguridad social y las polí-
ticas de empleo para conseguir una mejor distribución del ingreso mediante 
ciertas reglas –normatividad– consistentes. Esto explica por qué, cuando en 
fase de recesión el gobierno reduce su gasto e inversión, la demanda agregada 
cae y el desempleo aumenta. Entonces, si, por el contrario, el gasto público 
aumentara, el gobierno promovería la demanda e inversión, causando un 
crecimiento económico debido al efecto multiplicador de la propensión 
marginal a consumir y de su efecto sobre la ocupación por el cambio dado 
en la inversión, probando, a su vez, un incremento de los ingresos fiscales 
y la distribución del ingreso.

La corriente teórica poskeynesiana, además de Keynes y Minsky, consi-
dera los aportes de Kalecki a la economía, especialmente al examinar la 
temática acerca de la distribución del ingreso inscrita en sus teorías del ciclo 
económico y la inversión. Kalecki enfatiza la importancia de esta última 
y el gasto personal capitalista en la actividad económica expresada en las 
fases del ciclo económico.

En el mecanismo del ciclo económico, es considerado el incremento de la 
producción agregada –bienes de inversión, beneficios reales y consumo 
personal– para los capitalistas por conducir a un aumento del empleo, lo 
que provoca un posterior aumento de la demanda de bienes de consumo 
para los trabajadores. Así, los capitalistas determinan sus propias ganancias 
por medio de la magnitud de su inversión y de su consumo personal. [Estos 
últimos] engendran una mayor demanda de dinero en el auge, y disminuye 
en la depresión, ocasionando alzas y bajas en la tasa de interés [movimientos 
ante los que, la respuesta del] sistema bancario [es decisiva para] no hacer 
imposible los auges en la economía [Kalecki, 1977 (1971): 21-24].



92

Ahora bien, en contraste con los capitalistas, “los trabajadores no ahorran, 
su consumo es igual a su ingreso” [Kalecki, 1977 (1954): 47], y en el capita-
lismo existe una clara tendencia a la modificación de la participación de los 
salarios en el valor agregado de los grupos industriales, y en general en la 
economía. El aumento del grado de monopolio conduce a una disminución 
del empleo, del costo-salario por unidad producida, y de los salarios en el 
ingreso, situación que se agudiza en las fases de crisis y depresión del ciclo 
económico. En suma:

De esta manera, el consumo y la inversión de los capitalistas, conjunta-
mente con los “factores de distribución”, determinan el consumo de los 
trabajadores, y por consiguiente, la producción y empleo nacionales en un 
sistema cerrado. Sin embargo, en un sistema de economía abierta el PIB = 
Consumo (C) + Inversión Privada (I) + Gastos del Gobierno (G) + Excedente 
de Exportaciones sobre Importaciones (X – M).  El valor de la producción 
se divide entre capitalistas y trabajadores, pago de impuestos [Kalecki, 1977 
(1954): 49-50].

Lo más relevante de la última parte de la reproducción del análisis realizado 
por Kalecki es observar, por un lado, la importancia de la inversión porque 
las ganancias después de impuestos = inversión bruta + consumo de los 
capitalistas; por otro lado, nos hace ver que la clase trabajadora requiere 
ingresos para demandar y contribuir a generar la rentabilidad de la inver-
sión acompañada de un mayor nivel de empleo.

Así, en gran medida, en general, pero particularmente en países en desa-
rrollo como México, el consumo/demanda efectiva depende de la inversión 
en infraestructura pública y sectores estratégicos, incluidos en el gasto del 
gobierno, el cual, al mismo tiempo, comprende gastar parte de los impuestos 
en transferencias como son los programas de beneficios sociales, y el finan-
ciamiento de la adquisición de bienes y servicios que redundarán positiva-
mente en la inversión, uso de capital, empleo y salarios.

II. Finanzas funcionales. Política fiscal  
propositiva

Con la idea central de colocar a la política fiscal del gobierno, sus gastos e 
impuestos, su endeudamiento y su reembolso de préstamos, su emisión de 
dinero nuevo y su retiro del mismo, en un sitio lejano de las reglas de finanzas 
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sólidas establecidas por la doctrina económica convencional o tradicional, 
y en contraposición al método escolástico seguido previamente, de juzgar 
por lo correcto o incorrecto de los resultados de las acciones emprendidas 
[Lerner, 1943: 40].

Lerner propuso el principio de juzgar las medidas fiscales por la forma en que 
trabajan o funcionan en la economía, y lo denominó finanzas funcionales. 

En correlación con las finanzas funcionales, el gobierno tiene el rol de 
gestionar el gasto agregado y sostenerlo al nivel requerido para alcanzar 
el pleno empleo combinando satisfactoriamente el gasto público y la fisca-
lidad. En caso de gestarse un déficit fiscal, este puede ser cubierto con 
emisión de bonos públicos, endeudamiento preferentemente contratado en 
moneda nacional, siempre y cuando el exceso de liquidez del sector privado 
esté ejerciendo una presión a la baja de la tasa de interés, reflejando un 
volumen total del gasto público ni pequeño, ni grande, solo del tamaño para 
atenuar el desempleo involuntario y la inflación por exceso de demanda, de 
lo contrario, se recurrirá a la política tributaria para elevar los impuestos.

Lerner planteó articular los instrumentos públicos con vías a lograr 
el pleno empleo con inflación controlada, una vez superada la restricción 
externa o separación de las monedas doméstica y externa,4 y presentó dos 
principios:

1) Si el ingreso doméstico es bajo, el gobierno necesita programar gastar más 
en relación con los impuestos. El desempleo es evidencia suficiente de esta 
condición, por tanto, si hay desempleo, esto significa que el gasto público es 
insuficiente, o los impuestos son altos. 2) Si la tasa de interés interna es alta, 
entonces el gobierno debe proveer más dinero, particularmente en forma de 
reservas bancarias, y disminuir la tasa de interés [Lerner, 1944b: 309-313]. 

Solo es deseable recurrir a cambios en la política tributaria cuando la 
demanda sea excesiva. En esta orientación, para Arestis y Sawyer: 

4 “Este es el caso, siempre y cuando el crecimiento del gasto público para garantizar 
el pleno empleo, la demanda efectiva en el tiempo puede conciliarse con los saldos 
presupuestales consistentes con la estabilización de la relación entre la deuda pública 
y el PIB, en algún nivel deseado durante un horizonte de tiempo adecuado” [Aspro-
mourgos, 2014: 9; la traducción es de la autora]. 
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La política fiscal tiene una función que es asegurar un alto nivel de demanda 
agregada, y a partir de esa función se pueden desarrollar reglas derivadas del 
principio de buscar fijar el déficit presupuestario para apoyar la demanda 
agregada en el nivel objetivo: sujeto a restricciones de oferta y falta de capa-
cidad productiva en la economía, consistente con el pleno empleo [2010: 7]. 

En este principio, la distribución del ingreso entre ganancias y salarios, y el 
tipo de cambio son variables significativas, pero el estado de expectativas 
y la confianza también tienen roles claves.

Podemos preguntarnos, ¿cuáles son las ventajas de implementar en la 
fase actual de crisis económico-financiera los principios de las finanzas 
funcionales? En términos generales, y en particular en países en desarrollo, 
las finanzas funcionales solo reportan un déficit presupuestario, mientras 
aumenta el ahorro privado –medio de financiamiento del déficit público–, 
y los flujos a la cuenta de capital de la balanza de pagos. Permiten, a dife-
rencia del mainstream –concentrado en exigir el equilibrio entre gastos e 
ingresos fiscales–, distinguir los dos componentes del gasto público: gasto 
corriente y gasto de capital, analizar el monto y rapidez con que puede 
cambiar el gasto, y prestar atención a la sostenibilidad del endeudamiento 
en función del nivel de la tasa de interés que puede inducir a una relación 
deuda/PIB estable o inestable en el largo plazo.

Para superar una etapa profunda de crisis, donde la inestabilidad y la 
incertidumbre alcanzan niveles extremos, adicionalmente debe aflorar 
la innovación concerniente al capitalismo, como lo propone Schumpeter 
al sostener que:

El capitalismo es una forma de transformación económica, tiene un carácter 
evolutivo que revoluciona la estructura económica desde dentro –endógena-
mente–, destruyendo lo antiguo y creando elementos nuevos. Este proceso de 
destrucción creadora es el hecho esencial del capitalismo al que toda empresa 
capitalista debe amoldarse para vivir. El impulso fundamental que pone 
y mantiene en movimiento a la máquina capitalista procede de los nuevos 
bienes de consumo, de los nuevos métodos de producción y transporte, de 
las nuevas formas de organización industrial creados por la empresa, y de 
los nuevos mercados [1983 (1942): 118-121]. 

El proceso en sí, tanto para la manifestación  y transformación de cada uno 
de estos elementos, puede insumir un tiempo no determinado, por tanto, las 
estrategias económicas se encaminarán a buscar que no sea ni muy largo ni 
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muy corto para lograr aumentar de nuevo la eficiencia marginal del capital 
denotando a la inversión como el factor medular para resquebrajar la fase 
de recesión, dado su efecto multiplicador sobre la actividad económica.

III. Política fiscal covid-19 en México

En los años noventa, los países de América Latina iniciaron un proceso de 
inserción al régimen de acumulación de capital dirigido por las finanzas. 
Esta situación eliminó la posibilidad de reanudar algún modelo de Indus-
trialización por Sustitución de Importaciones (ISI), pero la vinculación al 
mercado internacional cimentada en la exportación de productos básicos, 
no sufrió un cambio radical en la región. Una de las pocas excepciones ha 
sido México, país hacia donde algunas empresas manufactureras –princi-
palmente del sector automotriz–, deslocalizaron partes o eslabones de su 
cadena de producción manteniendo alto el uso de insumos importados. A 
partir de estas transformaciones, y sobre todo en las últimas dos décadas, 
el PIB en México ha mostrado un crecimiento lento e incluso negativo en 
2019 (sin aceptación oficial de una recesión) y, en 2020, por el confina-
miento ocasionado por la pandemia covid-19, como puede apreciarse en la 
gráfica 1, con bajos niveles de productividad laboral en términos generales, 
y por consiguiente, sin notables aumentos de valor agregado en las ramas 
de producción tradicional dirigidas a la demanda interna.

Gráfica 1. México: variación del PIB, 1998-2021 (precios constantes)

Fuente: elaboración propia con datos del IMF World Economic Outlook Database.
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Así, aun cuando el comercio exterior mundial creció con respecto al PIB 
de 19.3 % en 1990 a 30.5 % en 2018, y en México para 2020, el comercio 
internacional representó 78 % del PIB [Banco Mundial, 2020], ha sido de 
poca importancia el impacto favorable en torno a la creación de empleo, 
recuperación del salario real y mejor distribución del ingreso, “dando lugar 
a un ensanchamiento de la brecha entre países de continentes y regiones,5 
y globalmente entre países desarrollados y en desarrollo” [Kregel, 2019: 4].

La importancia de conocer el comportamiento de la distribución del 
ingreso medida con el coeficiente de Gini que promedia 0.462 para América 
Latina en 2018, en México es 0.475, en Brasil 0.540 y en Colombia 0.520 
[Cepal, 2019]; es de interés por su correlación con la desigualdad económi-
co-social que limita el crecimiento, y por indicar la urgencia de impulsar la 
inversión gracias a un aumento previo de la demanda, inicialmente a través 
del gasto público en infraestructura para creación de puestos de trabajo, y 
transferencias mediante programas de protección social con miras a incre-
mentar los ingresos de la población colocadas en los deciles de menores 
recursos. Además, a los gobiernos de países latinoamericanos corresponde 
tener presente la inestabilidad económica frecuente ocasionada por el ciclo 
de los productos básicos, misma que agrava la vulnerabilidad de la pobla-
ción de bajos ingresos, y constituye una razón más para implementar conti-
nuamente políticas fiscales proactivas.

Al iniciar la contingencia sanitaria en febrero de 2020, el contexto global 
demostró que las secuelas de la crisis de 2007 persistían, el entorno de 
salud, económico y financiero se volvió adverso con un costo humano alto. 
Las economías enfrentaron problemas en la producción manufacturera y 
los servicios no esenciales por la suspensión de labores, escasez de semi-
conductores y la provisión de insumos que afectaron el funcionamiento de 
las cadenas globales de valor –el conjunto de estas condiciones es conocido 
como shock de oferta.

Asimismo, el comercio global (exportaciones e importaciones) ha girado 
mayormente hacia la demanda de material médico y sanitario, la caída del 
empleo e ingresos en hogares y empresas, confinamientos y sana distancia 
han contraído la demanda interna, sobre todo en países en desarrollo, gene-
rando el llamado shock de demanda. Además, la caída inicial más que rever-

5 Cabe mencionar la relación de estos hechos con los crecientes flujos migratorios 
sur-norte, especialmente en la región latinoamericana, pretendiendo tener como pun-
to de llegada los Estados Unidos.
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tida en 2021 de los precios de materias primas y energéticos, la reducción 
de inicio para repuntar en 2021 de la inflación y las tasas de interés aumen-
taron la inestabilidad financiera, y en respuesta, se ha dado una fuerte salida 
(fuga) de capitales de los países emergentes para refugiarse en mercados 
con activos de menor riesgo, misma que de acuerdo con Banco de México 
[Banxico], entre enero y noviembre de 2021, alcanzó en México la cifra de 
295,408 millones de pesos, representando una caída del 15.6 % respecto 
a la ya de por sí alta salida de capital de 2020. Este evento, llamado shock 
financiero, eleva las primas de riesgo, presiona las tasas de interés y deriva 
en depreciaciones del tipo de cambio.

Los gobiernos con sus ministerios de hacienda y los bancos centrales autó-
nomos –teniendo en cuenta las acciones sanitarias– adoptan estrategias de 
política monetaria y fiscal para mitigar el impacto negativo de la pandemia 
covid-19. Las autoridades monetarias y financieras en el plano global han 
tomado decisiones afines a dar cumplimiento al mandato convencional de 
salvaguardar la estabilidad financiera, y controlar la inflación. El propio 
Banxico, conforme a la secuencia de las herramientas usadas, clasifica en 
cuatro etapas al ciclo de la pandemia por covid-19:

1ª. Estrés de Liquidez. Utilización del aumento de la base monetaria y Quan-
titative Easing (QE) previamente seguida en la crisis 2007 (marzo 2020), 
compras de reportos, permutas de divisas y valores, ampliación de las faci-
lidades de liquidez, y fijación de tasas de interés más bajas. 2ª. Estabiliza-
ción –iniciada en abril 2020 –. Aplicación de medidas fiscales y facilidades 
regulatorias con disminución de QE. 3ª. Recesión [no ha sido superada, y en 
México las mínimas medidas fiscales aplicadas no han atenuado la caída de 
demanda agregada]. 4ª. Recuperación [esta etapa, pese a todo, en opinión 
de la autoría de este trabajo, no ha iniciado]. La solvencia de los bancos es 
importante [más no determinante] en el apoyo al incremento de la actividad 
económica [Banxico, 2020].

En realidad, en el mundo y en México, los bancos centrales autónomos han 
aplicado medidas monetarias, financieras y facilidades regulatorias favora-
bles a los bancos comerciales e instituciones financieras. Entre estas últimas, 
podemos enunciar las siguientes: 1) flexibilidad para diferimiento de pagos, 
suspensión o posposición de la aplicación de normas, reducción de requeri-
mientos de capital, liquidez y depósitos en el banco central, flexibilización 
de los estándares de Basilea –argumentando que los suplementos de capital 
fueron diseñados para emergencias–. También se han empleado suplementos 
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de capital para que los bancos puedan absorber pérdidas, algunos países, 
entre ellos México, liberaron su reserva de capital de conservación –contra-
cíclico– (CCB). En igual sentido, Banxico tomó otras disposiciones para 
facilitar la disponibilidad de recursos del sistema bancario: redujo el coefi-
ciente de cobertura de liquidez (CCL) por debajo del 100 % –Basilea esta-
blece colocarlo por encima de 100 % en condiciones normales–, aplicó la 
reducción del depósito de regulación monetaria, emitió recomendaciones 
restrictivas al pago de dividendos o retribuciones al capital (2019-2020) y 
pospuso la implementación de estándares prudenciales en proceso de adop-
ción. Así, la solvencia del sistema bancario en México ha estado garantizada, 
y la justificación esgrimida por el lado de la banca para sostener la lentitud 
en el canal de crédito es la “aversión al riesgo”, y por el lado de los inversio-
nistas no financieros son el temor (consumado) del aumento de la inflación 
y las tasas de interés, y la no recuperación de la demanda. A estos hechos, 
se suman los problemas en las cadenas de suministros para profundizar la 
crisis y desigualdad económico-social.

La respuesta fiscal a la pandemia por covid-19 ha obedecido a las condi-
ciones económicas globales, regionales y específicas de cada país. Las econo-
mías avanzadas han financiado, con incremento de deuda pública, la caída de 
la demanda a firmas bancarias, financieras e inmobiliarias, conglomerados 
empresariales y, en menor proporción, a pequeñas empresas. Las econo-
mías emergentes (México forma parte de este grupo) desplegaron acciones 
de menor magnitud como porcentaje del PIB asociadas a que cuentan con: 
bajo espacio fiscal, elevados niveles de deuda pública, limitadas oportuni-
dades de financiamiento, contracción económica antes-durante-después de 
la pandemia, expuestos a cambios (alzas y bajas) en los precios de las mate-
rias primas y, en ocasiones, debido a la vulnerabilidad fiscal, ven mermado 
su acceso al crédito. Sin embargo, la mayoría de estos países recurren al 
endeudamiento interno y externo; y otros han combinado la emisión y colo-
cación de bonos con el uso de los Fondos de Estabilización, y han imple-
mentado una Redistribución del Gasto Público. Este es el caso de México, 
como puede observarse en el cuadro 1. Cabe mencionar que en el 2020, 
México utilizó 204,000 millones de pesos para compensar la brecha en los 
ingresos obtenidos por el gobierno, con el objetivo de evitar la contracción 
del gasto público y mantener la estabilidad en las finanzas públicas (Ley de 
Ingresos de la Federación), pues los ingresos fiscales totales solo representan 
el 16.04 % del PIB, siendo que, por ingresos de impuestos directos, ocupa el 
sexto lugar entre los 12 países de mayor tamaño económico en América 
Latina, y el onceavo por recaudación de impuestos indirectos.
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Otros aspectos económicos, sociales y de salud han intervenido en tiempos 
y modalidades para enfrentar al coronavirus: severidad de la contingencia, 
impacto del respaldo económico en la contención, la existencia o carencia 
de redes de seguridad social, cobertura del sistema público de salud, 
tamaño del sector laboral informal, disposición para gestionar la provi-
sión de recursos públicos, la capacidad administrativa del sector público. En 
conjunto, elementos económicos y presiones sociales redundan en estímulos 
fiscales ante la covid-19 por 11.7 billones de dólares (12 % del PIB) a nivel 
mundial para finales del 2020, cifra de la cual las economías avanzadas 
participan con el 20 % de su PIB, las emergentes con 6 % y las economías 
en desarrollo con 1.8 por ciento.

Los resultados en México de implementar una política monetaria restric-
tiva de objetivo de inflación, según las normas del nuevo consenso macro-
económico para mantener estable el tipo de cambio y lograr el equilibrio 
macroeconómico y, al mismo tiempo, aplicar una política de “gasto reflacio-
nario llamada consolidación, forma elegante de decir austeridad como vía 
de crecimiento” [Blyth, 2013: iX-X y 2], ha reducido el presupuesto público 
a 26 % del PIB en el 2020. Solo durante la pandemia por covid-19, “[esta] 
política permanente, a través de la cual un gobierno recorta el gasto agregado 
lo suficiente, a fin de ajustar la economía a las leyes del mercado” [Parguez, 

Fondo
Años Tasa anual 

de var. (%)
2019 - 20202019 2020 2021*

Estabilización de Ingresos 
Presupuestarios (FEIP)

158,543.80 9,498.00 15,800.00 -94.01

Estabilización de los Ingresos  
de las Entidades Federativas (FEIEF)

62,514.76 30,650.00 -50.97

Mexicano del Petróleo por la 
Estabilidad y el Desarrollo (FMP)

21,465.18 23,235.00 8.25

TOTAL 242,523.74 63,383.00 -73.87

Fuente: elaboración propia con datos obtenidos en la  Secretaría de Hacienda y Crédito Público 
(SHCP) [2020]. Informe sobre la Sistuación Económica, las Finanzas Públicas y Deuda Pública.
*Primer Trimestre (T1) del Año.

Cuadro 1. México: fondos de estabilización (millones de pesos)
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2013: 158], ha revertido la tendencia a la baja. No obstante, el incremento 
relativo del gasto público –como es posible observar en la gráfica 2– es 
insuficiente en gasto de capital, en inversión, para ejercer un efecto multi-
plicador de la demanda. De no ser por las remesas, la demanda interna 
caería de forma más acelerada.

Gráfica 2. México: gasto gubernamental e inversión total, 1998-2021  
(porcentaje del PIB)

Fuente: elaboración propia con datos del IMF World Economic Outlook Database.

De la misma manera, la pandemia, una vez más, dejó al descubierto que el 
modelo de crecimiento orientado al comercio exterior no tiene un impacto 
positivo en la creación de puestos de trabajo, no es sustancial para elevar 
la demanda doméstica ni contribuye al crecimiento económico. El cuadro 
2 nos muestra con claridad que los sectores exportadores: manufactura, 
agricultura y minería han recuperado los niveles prepandémicos, excepto 
la industria automotriz por la falta de semiconductores, sin embargo, la 
demanda interna permanece por debajo del grado necesario para impulsar 
la inversión.
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IV. Reflexiones finales

Como se insiste en el documento, el seguimiento de la política monetaria 
inspirada en la teoría convencional de metas de inflación, tipo de cambio 
estable, guiada por una regla que fija la tasa de interés, y una política fiscal 
igualmente restrictiva que guarda una estrecha coordinación al aceptar las 
recomendaciones de no endeudarse por encima de un límite establecido 
como porcentaje del PIB y aplicar un régimen de consolidación fiscal, difí-
cilmente podría conducir a que México pudiera subsanar las debilidades 
económicas y sociales, e impulsar un crecimiento con un gasto público 
capaz de elevar la demanda interna y proteger a la población en situación 
de pobreza, sin oponer resistencia a la presión social.

Por el contrario, las formas voluntarias de austeridad (deflación) instru-
mentadas en las últimas dos décadas en México han aumentado la informa-
lidad laboral, el cuasiestancamiento, la caída del PIB y, como lo ha mostrado 
la pandemia por covid-19, incrementaron los grados de desnutrición y alen-
taron la proliferación de enfermedades crónico-degenerativas, preconi-
zando una mayor vulnerabilidad de los sectores inscritos en los deciles de 
ingresos más bajos, a quienes el gobierno dirige sus programas de transfe-
rencias sociales. Dado el ensanchamiento de la desigualdad de ingresos, los 
resultados son insuficientes y exigen un impulso a la inversión para crear 
puestos de trabajo.

Estas son las bases para formular la sugerencia de responder a la crisis 
con medidas económicas acordes a las finanzas funcionales, con un gobierno 
participativo encargado del gasto agregado, sostenido al nivel necesario para 
alcanzar el pleno empleo, combinando satisfactoriamente el gasto público 
con la fiscalidad, a fin de no sobre-endeudarse, y evitar un aumento de la 
inflación por exceso de demanda. Asimismo, la política fiscal promotora de 
la inversión y el empleo debe preocuparse por incrementar la productividad, 
el valor agregado y los salarios reales, sin descuidar las estrategias públicas 
orientadas a mejorar la infraestructura, los servicios de salud, educación, 
seguridad y protección social. 
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D esde su inicio en 2019, la pandemia derivada de la covid-19 paralizó a 
varias economías, contrayendo la actividad productiva en gran parte 

del mundo y dando origen al inminente inicio de una crisis a nivel mundial, 
que, para algunos expertos, será más grave que la de 1929. Afectando, en 
mayor medida, a los países en desarrollo y a las economías de América Latina.

Es imperante que estos países establezcan estrategias específicas y diri-
gidas a retomar el crecimiento económico, generar empleo y apalear la crisis 
actual, que retomen el papel activo del Estado como rector principal de la 
economía. Ya que, si se sigue bajo las premisas ortodoxas del libre mercado, 
la crisis se puede profundizar aún más, por lo que es imprescindible la inter-
vención gubernamental para hacer frente a la situación económica mundial.

En el caso de México, el Estado y la política fiscal jugaron un papel 
fundamental en la estrategia de crecimiento económico hasta finales de la 
década de 1970. Bajo una estructura financiera regulada, el gasto público 
se convirtió en el factor determinante y dinámico del proceso de industria-
lización, que había iniciado a mediados de la década de 1940. Resultado de 
ello fue el crecimiento sostenido del producto, acompañado de estabilidad 
financiera, cambiaria y de precios.2

2 Mientras el gasto público se orientaba al financiamiento de la infraestructura básica 
que requería el proceso de industrialización y urbanización, la política de ingresos 
públicos apoyaba la acelerada acumulación en el sector manufacturero, mediante el 
abastecimiento de bienes y servicios públicos a precios, tarifas subsidiadas y exencio-
nes fiscales.

1 Este capítulo se realizó en el marco del proyecto PAPIIT IN301820 “Coordinación 
de política fiscal, monetaria  y  financiera  para  el  desarrollo  económico de América 
Latina”.

CAPÍTULO 6. POLÍTICA FISCAL CONTRACÍCLICA  
Y PERSPECTIVAS DE CRECIMIENTO  

EN MÉXICO ANTE LA COVID-19

eUFeMiA BASiLio MoRALeS1
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La desregulación económica, con la consiguiente eliminación gradual 
de la participación del Estado en la economía, anuló el efecto contracíclico 
que había desempeñado la política fiscal. Aunado a esto, la instrumenta-
ción de políticas monetarias restrictivas de altas tasas de interés, atractiva 
para los capitales externos de corto plazo, pero costosa para el financia-
miento de las actividades productivas, ha obstaculizado la recuperación de 
la actividad económica, por un lado, y reproducido el déficit público por el 
otro. Esto último, como consecuencia del servicio de la deuda interna que 
genera la política de esterilización de divisas. 

Esta estrategia ha subordinado los objetivos tradicionales de la política 
fiscal a la estabilización del nivel de precios volviendo con ello a una relativa 
estabilidad y saneamiento de las finanzas públicas a costa del estancamiento 
económico. La reestructuración económica, basada en la desregulación del 
sector externo y financiero, ha generado una fuerte inestabilidad en el creci-
miento acompañada de estabilidad de precios, misma que ha descansado 
en la contracción del gasto público que, de ser una variable dinamizadora 
de la actividad económica, se ha convertido en un mecanismo de estabili-
zación de la moneda y del sector financiero. Las condiciones de estabilidad 
monetaria y saneamiento de las finanzas públicas se han cumplido, sin 
embargo, el crecimiento del producto y el empleo siguen registrando una 
tendencia muy irregular.

Y es que, bajo las políticas económicas de ajuste y estabilización de corte 
ortodoxo, implementadas en los últimos sexenios, no existe la posibilidad 
de expandir el gasto público deficitario con el propósito de combatir el lento 
crecimiento económico experimentado en nuestro país. La instrumentación 
de este tipo de política en México ha demostrado su carácter contradictorio, 
porque la disminución del gasto público ha generado efectos procíclicos, que 
se reflejan en altas tasas de desempleo y graves problemas de oferta agre-
gada, en particular en sectores productivos fundamentales, como el agrícola. 

El objetivo de este documento es analizar la relación que guarda la política 
fiscal con el crecimiento económico en México, en el marco de las políticas 
de estabilización monetaria que se viene aplicando desde 1983. Para ello, 
se analiza la relación entre la política fiscal y el crecimiento económico en 
México en el periodo 1960-2020. Al final, se hacen reflexiones y recomen-
daciones de política económica de frente a la afectación económica actual 
derivada de la pandemia por covid-19. 
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I. La política fiscal y el crecimiento  
económico en México
La política fiscal en México cumplió un papel central en la instrumentación 
de la estrategia económica del desarrollo estabilizador, por un lado, la polí-
tica de gasto público estimuló la expansión de la demanda agregada, tanto 
pública como privada. En el caso de la primera, mediante el crecimiento de la 
inversión pública en infraestructura básica; en cuanto a la demanda privada, 
a través de la política de transferencias y subsidios al consumo básico de los 
sectores trabajadores; y por la otra, la política de ingreso público estimuló la 
acelerada acumulación de capital en el sector industrial, mediante el abaste-
cimiento de insumos industriales baratos, bajos precios de bienes y servicios 
públicos y un esquema tributario favorable a las utilidades. La combinación 
de estas dos estrategias permitió la valorización rápida del capital privado y, 
por ende, la generación de altos niveles de ganancias. 

El periodo 1959-1970 se caracterizó por un crecimiento económico diná-
mico acompañado de estabilidad en los precios, sostenido por el proceso de 
industrialización acelerado con efectos multiplicadores sobre el mercado 
interno, altamente protegido de la competencia internacional. Bajo esta 
estrategia económica, el producto interno bruto (PIB) creció a una tasa 
promedio anual del 6 %, acompañado de una tasa de inflación promedio 
anual, inferior al 3 por ciento.

Durante el periodo 1940-1970, la política de gasto público se convirtió 
en la variable dinamizadora de la inversión privada, mediante la creación de 
la infraestructura física que exigía el proceso de industrialización y urba-
nización. Su impacto en la configuración de expectativas de alta rentabi-
lidad, tuvo efectos multiplicadores y de “arrastre” sobre la inversión privada 
[Ortiz, 2003].

Ello explica la relación directa que guarda el gasto público con la evolu-
ción de la actividad económica y los ingresos públicos. El año de 1964 marca 
la cúspide de este dinamismo, con una tasa de 38 %, 31 % y 11 %, para 
los ingresos, el gasto y el PIB, respectivamente. Durante el periodo 1940-
1970 la inversión pública desempeñó un papel estratégico en el dinamismo 
económico ante la falta de capacidad del capital privado para impulsar y 
sostener por sí misma el crecimiento económico. Así, la inversión pública 
en infraestructura básica para los sectores de telecomunicaciones, energía, 
transporte y agrícola buscó estimular la inversión privada, para expandir 
la demanda agregada. En este sentido, se puede afirmar que la inversión 
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Gráfica 1. Relación inversión pública-producto, 1960-1982  
(tasas de crecimiento)

Fuente: elaboración propia con datos del INEGI, tomados en tasas de crecimiento a precios 
de 1980.
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pública cumplió un papel de “arrastre” y complemento de la inversión privada 
[Ayala, 2000]. De ahí que el crecimiento alto y sostenido del PIB, durante 
el periodo 1960-1970, se explique en gran medida por las altas tasas de 
crecimiento de la inversión pública. Así, esta última, conjuntamente con el 
efecto expansivo del gasto social, estimularon la demanda agregada por la 
vía de las transferencias y subsidios al consumo de los grupos mayoritarios 
de la población (gráfica 1).
En el periodo del desarrollo estabilizador, se le asigna al endeudamiento 
público externo el papel de corrector de dos tipos de desajustes. Interna-
mente, la deuda externa fungía como complemento del ahorro público y 
privado, que permitió que el gobierno expandiera su ritmo de gasto e inver-
sión. Externamente, jugaba el papel de complemento de ahorro en divisas, 
que permitió el financiamiento del déficit de la balanza en cuenta corriente 
sin afectar el nivel de reservas internacionales.

La crisis de la deuda externa de 1982 marcó un punto crítico en la evolu-
ción de la economía mexicana, ya que se interrumpe el crecimiento estable 
y sostenido que se mantuvo a lo largo de más de cuatro décadas, en tanto 
la inflación alcanzó niveles nunca antes vistos. A pesar de esta situación, la 
nueva estrategia económica se basó en la redefinición del papel del Estado 
en la economía y la transformación de una economía regulada y protegida, 
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a una abierta y orientada al mercado. Para hacer frente a la crisis en 1983 se 
instrumentó el Programa Inmediato de Reordenación Económica (PIRE), 
cuyos objetivos de corto plazo eran, por un lado, controlar la inflación, 
para impedir una espiral inflacionaria y, por el otro, revertir el desequi-
librio externo, para cumplir con el servicio de la deuda externa. La meta 
de mediano plazo era establecer un nuevo modelo de desarrollo basado en 
el cambio estructural. Este cambio se sustentaba en dos ejes, por un lado, 
se proponía la profundización del proceso de liberalización financiera y, 
por el otro, se fija la meta de consolidar la privatización de la economía, 
reduciendo la participación del Estado en la actividad económica. En otras 
palabras, un modelo de crecimiento basado en la desregulación económica 
y la liberalización financiera y comercial.3

La débil recuperación económica acompañada de fuertes presiones infla-
cionarias muestra el fracaso del PIRE. En este marco, a principios de 1987, 
se presentó un nuevo programa económico, denominado Plan de Aliento 
y Crecimiento (PAC), basado en una política expansionista para evitar el 
estancamiento económico. Las principales medidas fueron la liberalización 
del crédito interno para bajar las tasas de interés y alentar la inversión, 
paralelamente se contrajo el gasto público y se renegoció la deuda con la 
comunidad financiera internacional.

A mediados de 1982, la fragilidad de las variables macroeconómicas era 
evidente; el PIB registró una tasa de crecimiento anual negativo de 0.62 %, 
luego de un largo periodo de crecimiento ininterrumpido, de casi 20 años. 
Por su parte, la inflación registró una tasa de 60 %, perdiéndose la estabi-
lidad en los precios.

Durante todo el periodo 1983-1988, el producto real prácticamente se 
mantuvo estancado, mientras que la inflación promedio anual fue de 75 %, 
y el déficit público representó el 28.8 % del PIB, en promedio anual (gráfica 
2). A finales de 1987, en el marco de la caída de las bolsas de valores de los 
principales centros financieros internacionales, el desplome de la Bolsa 

3 Bajo este marco, se inician los cambios estructurales en dos direcciones. Por un lado, 
se emprende la venta de empresas públicas y el saneamiento de las finanzas públicas, 
como condición necesaria para alcanzar la recuperación en el mediano plazo. Con tal 
propósito, la política fiscal se enfocó en dos objetivos: 1) aumentar los impuestos y otros 
ingresos fiscales y 2) reducir los gastos públicos, para abatir el déficit fiscal, además de 
avanzar en la renegociación de la deuda externa. Por otro lado, se instrumentan me-
didas para liberalizar el sector comercial externo, ya que se considera que la apertura 
comercial elevará la competencia del sector exportador [Aspe Armella, 1993].
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Mexicana de Valores, aunado al débil crecimiento de la economía, generó 
un ambiente de incertidumbre provocado por una inercia inflacionaria que 
alentó la fuga de capitales y que culminó con la devaluación del peso en 
noviembre de 1987, lo que colocó al país en el camino de la hiperinflación.

Gráfica 2. Relación PIB inflación, 1983-2020 (tasas de crecimiento)

Fuente: elaboración propia con datos del INEGI Cuentas Nacionales y Banco de México.
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En un marco macroeconómico marcado por la recesión y las presiones 
inflacionarias inerciales, en diciembre de 1987, inicia el tránsito hacia un 
nuevo modelo de acumulación basado en el sector externo y en las libres 
fuerzas del mercado. El gobierno argumentó que para que el nuevo modelo 
funcionara era necesario el equilibrio fiscal, y la apertura comercial; se 
suponía que esta última, por su efecto competitivo, permitiría el control y 
estabilidad de la inflación.

Durante el periodo 1995-2020, los logros en materia de inflación y sanea-
miento de las finanzas públicas, tuvieron costos económicos y sociales muy 
altos, ya que el crecimiento del PIB fue altamente irregular; de tal forma 
que no logró compensar la caída acumulada en el empleo que se registró 
durante el periodo de ajuste 1983-1987. Por otro lado, el restablecimiento 
de los flujos de capitales externos les permitió financiar el déficit en la 
cuenta corriente. 
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El establecimiento del control de la inflación como objetivo prioritario de 
la política monetaria ha anulado el poder de la política fiscal para estimular la 
demanda agregada. Este manejo de la política fiscal se desprende de la tesis 
neoclásico-monetarista que establece la relación de causalidad entre el déficit 
público y la inflación. Sin embargo, dejan de lado el efecto negativo que la 
contracción del gasto público provoca en el consumo e inversión privados 
y, por ende, en los ingresos públicos. A pesar de la fuerte contracción de 
la actividad económica registrada durante los años 1995-1997 se continuó 
con el objetivo de mantener finanzas públicas sanas, mediante la reducción 
del gasto público. Para amortizar los efectos contractivos de esta medida, 
se introdujeron cambios en la estructura del gasto; el gasto corriente elevó 
su participación en el gasto total a partir de 1989, mientras que el gasto 
de capital se mantiene en un porcentaje de 15 % en promedio anual, regis-
trando su mayor participación en 1983-1984, con un 20 %. Para el periodo 
1988-1994, el gasto corriente mantenía una participación alta, 68.42 % en 
promedio anual y el gasto de capital del 10.13 %, en promedio anual. Para 
el periodo 1995-2005, el gasto corriente disminuye su participación en el 
gasto total; por su parte, el gasto de capital inicia una tendencia a la baja 
desde 1995. En este contexto, la política fiscal, a través de la disminución 
del gasto público, tuvo una función procíclica, al eliminar los mecanismos 
compensatorios tradicionales sin ser remplazados por otros.

La anulación de la función anticíclica del gasto público ha impedido que 
se restablezca el crecimiento económico, ya que el menor gasto público como 
condición para mantener finanzas públicas “equilibradas”, no se ha visto 
compensado por la mayor inversión privada en sectores estratégicos de la 
economía, como el agrícola y en la pequeña y mediana empresa.

Entre los años 1988-1989, se da el tránsito de una política ortodoxa a 
una heterodoxa de ingresos que permite controlar la inflación en el corto 
plazo, pues para 1989, la tasa de inflación pasó de 130 a 20 %, respectiva-
mente. Bajo esta estrategia heterodoxa se establece la estabilidad mone-
taria y el saneamiento de las finanzas públicas como uno de los objetivos 
prioritarios de corto plazo.

La disciplina en la conducción de la política fiscal se ha reflejado en una 
reducción significativa del déficit público. El déficit económico del sector 
público es cada vez más pequeño y se sitúa, para el año 2014, en 1.3 % del 
PIB. La disciplina fiscal se ha combinado con una estrategia de manejo de 
la deuda pública enfocada a reducir su costo y alargar su perfil de venci-
mientos, contribuyendo a promover un ambiente de estabilidad macroeco-
nómica y de confianza.
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La política de deuda pública interna en México –que históricamente había 
cumplido el papel de estimular el crecimiento económico a través del gasto 
público deficitario– a partir de la desregulación financiera, asume un papel 
antiinflacionario, que obliga al gobierno a pagar altas tasas de interés, cuyo 
costo fiscal es muy caro para el erario. En otras palabras, la deuda interna 
ha dejado de cumplir su papel de fuente de financiamiento del déficit fiscal 
anticíclico, para propiciar la acumulación y patrocinio de reservas interna-
cionales, que permiten financiar el déficit en cuenta corriente y controlar la 
inflación vía la estabilización de los flujos de capital externo. En general, se 
busca cumplir la función de estabilizador del sector externo y del nivel de 
precios, a través del mantenimiento de un tipo de cambio nominal estable.

En la gráfica 2, se observa el comportamiento del crecimiento y la infla-
ción para México en el periodo 2006 a 2020, en esta observamos que los 
niveles de crecimiento fueron muy bajos desde sexenios pasados, pero en el 
inicio del presente hubo una caída en los primeros trimestres; además, la 
inflación se mantuvo baja, cumpliendo los mandatos del modelo de metas 
de inflación de no acelerar los precios a más de 3±1 %, modelo que se ha 
mantenido hasta la fecha.

Así, en la relación entre PIB, inflación y déficit primario, se abarcan tres 
etapas. La primera, de 1960 a 1975, que se caracteriza por un crecimiento 
más estable, en el sentido de que las fluctuaciones en el PIB fueron menos 
profundas. Crecimiento que fue acompañado de una estabilidad en precios 
y un bajísimo déficit primario. En esta etapa, es claro que el crecimiento en 
el producto evita presiones en los precios y en las finanzas públicas. Como 
se puede apreciar en la gráfica 3.

En la segunda etapa, que va de 1976 a 1987, los cambios en el crecimiento 
del producto son sumamente bruscos, provocando inestabilidad monetaria y 
un deterioro de las finanzas públicas. Para la tercera etapa, que comprende 
los años 1988-2020, las políticas de ajuste macroeconómico y estabilidad 
financiera no han sido capaces de restablecer el crecimiento económico, el 
cual registra una alta irregularidad. De tal forma que el saneamiento de las 
finanzas públicas y el control de la inflación han descansado en la contrac-
ción de la actividad económica (gráfica 3).

Podemos concluir diciendo que la reestructuración económica basada 
en la desregulación del sector externo y financiero ha generado una fuerte 
inestabilidad en el crecimiento, acompañada de una contención de la infla-
ción. Esta última ha descansado en la contracción del gasto público que, de 
ser una variable dinamizadora de la actividad económica, se ha convertido 
en un mecanismo de estabilización de la moneda y del sector financiero.
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Por su parte, la política de deuda pública interna –que años atrás cumplió 
el objetivo de estimular el crecimiento económico a través del gasto público 
deficitario–, en la nueva estructura económica desregulada ha pasado a 
desempeñar el papel de protección de las reservas internacionales. Los 
altos rendimientos pagados por la acumulación de estas, con claro objetivo 
antiinflacionario, son un indicio de ello y, en consecuencia, del alto costo 
fiscal. Mientras se priorice la estabilidad monetaria, la disciplina fiscal 
será el requisito indispensable para combatir la inflación, en detrimento 
del crecimiento del producto y el empleo. Es necesario replantear el papel 
que debe desempeñar la política fiscal en la economía, ya que se ha demos-
trado que no tiene por qué resultar nociva o dañina como lo aseveran las 
corrientes de pensamiento ortodoxas. Lejos de eso resulta una poderosa 
herramienta para estimular el crecimiento económico vía la demanda agre-
gada, como lo hemos explicado.

Gráfica 3. PIB, inflación y déficit, 1960-2020

Fuente: elaboración propia con datos de INEGI y Banco de México.
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II. Estrategias de política ante la pandemia 
covid-19
Ante la crisis actual derivada de la pandemia, la mayoría de los gobiernos 
han aprobado programas de apoyo con montos adicionales de recursos 
públicos que, en algunos casos, alcanzan casi el 20 % de su PIB, cosa que 
no ha ocurrido en el  gobierno mexicano.

Lo anterior resulta preocupante, ya que cabe recordar que, incluso antes 
de la pandemia en México, en el primer año del presente gobierno había ya 
porcentajes muy bajos de crecimiento económico, encarando niveles nega-
tivos desde el tercer semestre del 2019 del presidente Andrés Manuel López 
Obrador, debido a la persistencia del uso de la política fiscal procíclica.

Haciendo uso, además, del presupuesto de manera muy similar a como se 
venía ejerciendo en administraciones pasadas, evitando riesgos y siguiendo 
un marco macroeconómico prudente, buscando los mismos objetivos que se 
perseguían en sexenios pasados, tales como: control de la inflación y sanea-
miento de las finanzas públicas, pero sin preocuparse por el crecimiento 
económico, con lo que se han obtenido indicadores macroeconómicos 
estables, pero un pobre crecimiento.

En consecuencia, en el marco de la austeridad que se promulga actual-
mente, y de una política económica de ajuste y estabilización, no hay posi-
bilidad de expandir el gasto público deficitario con el propósito de combatir 
el lento crecimiento económico experimentado en nuestro país. Aunado a 
ello, el gasto destinado a programas sociales del actual gobierno compromete 
un porcentaje importante de recursos del presupuesto en gasto corriente, 
ya que los recursos que se planean ahorrar por medio de la reducción del 
gasto público y de la corrupción resultan insuficientes para la viabilidad y 
sostenibilidad a largo plazo de dichos programas. 

En sexenios pasados, en el marco de las políticas ortodoxas implemen-
tadas, como hemos revisado en el apartado anterior, la economía mexicana 
vivió condiciones de recesión, estancamiento y bajo crecimiento econó-
mico, mismas que, de acuerdo con el nuevo gobierno, quedarían atrás al 
enfrentar la situación económica adversa con políticas distintas a las antes 
establecidas. En este sentido, se esperaba que el Estado volviera a tener un 
papel preponderante en la economía, así como que el gasto público fuera 
de nuevo motor de crecimiento, lo cual no ocurrió, dado que los objetivos de 
política siguen estando encaminados a la estabilidad de las variables clave 
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de política fiscal, tales como gasto, deuda y déficit, temiendo que estas se 
incrementen y afecten la economía, como aseveran las corrientes de pensa-
miento ortodoxas.

Lo cierto es la importancia de entender la política fiscal y, en general, 
el gasto público y el déficit fiscal como una herramienta de las finanzas 
públicas, y no como una carga, aspecto que cobra relevancia en momentos 
de desaceleración como el actual en el que intentar mantener “finanzas 
públicas sanas” es un principio cuestionable, ya que supone el equilibrio 
entre ingresos y gastos públicos, lo cual no es aconsejable en momentos de 
crisis; cuando más bien se debe hacer uso tanto del gasto público como del 
déficit público de forma contracíclica para hacer menos pronunciadas las 
contracciones del ciclo económico. 

III. Reflexiones finales: recomendaciones de 
política ante los efectos económicos derivados  
de la pandemia por covid-19

El modelo económico implementado a partir de los ochenta en América 
Latina, y en México en particular, tiene que cambiar, dado que no ha logrado 
desde su origen incentivar el crecimiento económico a niveles que lo hicieran 
cuando el estado tuviera un papel activo en la economía, y el gasto público 
como motor de desarrollo. Este modelo tuvo que haber cambiado hace 
años, cuando empíricamente quedó demostrada su imposibilidad de incen-
tivar el crecimiento y desarrollo económicos. Pero ahora, ante la situa-
ción actual, es apremiante hacerlo, ya que estamos empezando a sentir los 
impactos de una crisis que, dicho por muchos, será más fuerte que mundial 
en los años veinte. 

Los países que han tenido un éxito parcial en el manejo de la crisis actual 
y su recuperación son aquellos que se caracterizan por tener un Estado 
fuerte, como China, Canadá, Japón, Alemania y Rusia. En este marco, es 
necesario que en México se retome el papel activo del Estado y, particu-
larmente, el de la política fiscal contracíclica para aminorar los periodos 
de recesión, mediante el uso del gasto público que incentive el crecimiento 
económico, ya que las políticas de corte procíclico implementadas desde 
hace años, cuya única meta es el equilibro en las finanzas públicas, solo ha 
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generado condiciones de desequilibrio económico, alto desempleo y una 
inequitativa distribución del ingreso.4

Ante tal situación, el presidente Andrés Manuel López Obrador tiene 
ante sí la oportunidad de dar una reorientación a la política económica, 
pensando que en esta crisis solo se podrá salir de manera exitosa, si se tiene 
un Estado fuerte, como lo hemos mencionado en este capítulo. Y para ello 
hay que acabar con las ataduras ortodoxas del pasado que, como señalamos 
también, se siguen reproduciendo en el gobierno actual.

El gobierno tiene en sus manos la posibilidad de tomar una medida de 
izquierda, esto es, hacer del Estado un agente económico activo, con capa-
cidad de intervenir en la economía como lo fue en el periodo de desarrollo 
estabilizador, devolviéndole a la política fiscal mayor margen de acción y 
la capacidad de actuar contracíclicamente para incentivar el crecimiento 
económico de largo plazo.
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A pesar de que hay una gran diversidad de perspectivas que intentan 
comprender las transformaciones sobre las cuales está girando la 

economía mundial en la actualidad, especialmente en el contexto de 
la profunda contracción económica causada por la pandemia de la covid-19, 
se podría afirmar que existen puntos de vista coincidentes en los estudios 
sobre el desarrollo industrial y las cadenas internacionales de producción, 
donde se tiende a poner atención a los impactos que está generando la 
pandemia, al avance en las transformaciones científico-tecnológicas y a 
la creciente tensión entre grandes potencias en el despliegue internacional 
de las cadenas globales de suministro. Como consecuencia de esta reestruc-
turación en curso, es cada vez más evidente y analizada la tendencia hacia la 
profundización de patrones de regionalización de los procesos productivos, 
lo que también se conoce comúnmente como nearshoring. 

Si bien no son tan claros aún los cambios que están ocurriendo en el 
despliegue espacial de los procesos de producción, todo parece indicar que 
las cadenas globales de valor, tal y como se conocieron durante los años 
noventa de auge del Consenso de Washington, están entrando en una fase 
de transición marcada por la crisis sanitaria y la creciente competencia entre 
las grandes economías del mundo, especialmente entre EUA y China. Esta 
gran tensión –que solo parece intensificarse cada día– ha puesto freno 
a la llamada internacionalización horizontal de la producción que se vivió 
en las últimas tres décadas, para dar paso a políticas comerciales que, 
entre otras cosas, fomentan la localización de la producción en regiones 
cercanas a los mercados, con el fin de fortalecer la “resiliencia regional” 
en las cadenas de valor.

Una de las iniciativas de política comercial más destacables en este 
contexto de regionalización productiva, fue la puesta en marcha del Tratado 
México-EUA- Canadá (T-MEC) en julio de 2020, durante un contexto 

CAPÍTULO 7. EL T-MEC Y EL PROTECCIONISMO 
REGIONALIZADO: LA INDUSTRIA AUTOMOTRIZ  

DE MÉXICO BAJO EL DOMINIO ESTADOUNIDENSE

MAteo CRoSSA
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marcado por la crisis sanitaria y la retórica del presidente Donald Trump 
en torno al lema “Make America Great Again”.1 Este acuerdo llegó a la escena 
pública para reeditar una arquitectura comercial que blinde a la región 
norteamericana con las garantías de competitividad y ganancia, especial-
mente para las corporaciones estadounidenses, frente a la agitada y peleada 
disputa por el mercado mundial.

Especialmente relevantes, dentro del T-MEC, son los cambios que se han 
implementado en la industria automotriz, donde destaca la reedición de 
reglas de origen que exigen a las firmas automotrices y a las corporaciones de 
autopartes –así como a los productores de acero, aluminio y vidrio– cumplir 
con elevados contenidos regionales (norteamericanos) requeridos para que 
los automóviles puedan ingresar a cualquiera de los tres países sin imposi-
ciones arancelarias.2 Estas nuevas reglas de origen se establecen con el fin 
de fomentar una regionalización norteamericana de la industria automotriz 
que, como se demostrará en este trabajo, proteja a las corporaciones esta-
dounidenses frente a la creciente competencia de grandes firmas globales. 

Pero esta política económica que aquí se caracterizará como “protec-
cionismo regional desigual” no es nueva ni se inauguró con el T-MEC. La 
industria automotriz, tal y como la conocemos en México actualmente, 
surgió en la década de los 80, al mismo tiempo que el país se rearticulaba a 
la economía mundial impulsado por la agresividad de políticas neoliberales, 
privatizaciones de bienes estatales y caídas salariales. Desde aquellos años, 
comenzaban a ponerse en marcha agendas de políticas de proteccionismo 
regional desigual, comandadas por el interés de las corporaciones estadou-
nidenses, las cuales buscaban incorporar a México a la integración nortea-
mericana desde un lugar subordinado y dependiente.  

Un recorrido analítico por las políticas comerciales en torno a la industria 
automotriz, tal y como se hará en este trabajo, permite afirmar que, si bien 
las nuevas reglamentaciones del T-MEC son novedosas  y muy probable-
mente vayan a generar cambios importantes en la arquitectura comercial y 
productiva del país y de la región norteamericana, las bases sobre las cuales 

1 El T-MEC se firmó en noviembre de 2018; posteriormente se firmó una versión re-
visada en diciembre de 2019. Finalmente se oficializó y se puso en marcha en plena 
pandemia de covid-19, el 1 de julio de 2020.
2 Las disposiciones sobre reglas de origen en el T-MEC se encuentran en el Capítulo 4 
del acuerdo. En este capítulo, hay un apéndice denominado “Disposiciones relaciona-
das con las Reglas de origen específicas por producto para mercancías automotrices” 
donde se especifican los contenidos por cada componente del automóvil.  
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se han construido son las mismas que condujeron al gran capital de origen 
estadounidense a impulsar el TLCAN en 1994 y regionalizar las cadenas 
de producción, aprovechando los bajos salarios que han predominado en 
México desde entonces.

Este trabajo, dividido en tres apartados, tiene como objetivo analizar la 
política económica e industrial en México vinculada a la industria automotriz 
desde la década de los 80, con el fin de ofrecer una explicación histórica que 
permita comprender las bases de los cambios que ahora se impulsan con el 
T-MEC. En el primer apartado titulado “Inicios de la política neoliberal en la 
industria automotriz: decreto de 1989” se muestra al ajuste industrial que se 
produjo en México a partir de la reestructuración de la industria automotriz 
en EUA, el cual dio inicio a la política de proteccionismo regional desigual, 
en el cual México se anexaba desde un lugar dependiente y subordinado al 
aparato productivo estadounidense. El segundo apartado muestra el tras-
fondo del acuerdo comercial norteamericano puesto en marcha en 1994, 
en el cual se impulsaron reglas de origen regionales para la industria auto-
motriz, las cuales buscaban proteger los capitales estadounidenses frente 
al escenario global cada vez más competido y disputado. Finalmente, en la 
tercera parte, se exhiben las condiciones que predominaron en la indus-
tria automotriz mexicana a partir de la crisis de 2008, mismas que llevaron 
a EUA a impulsar una mayor profundización del proteccionismo regional 
desigual por medio del nuevo acuerdo comercial T-MEC, que resguarda 
al interés del capital estadounidense. 

A pesar de que hay una literatura creciente en el ámbito empresarial y 
académico que intenta repetidamente mostrar los efectos ventajosos que el 
T-MEC tendrá para el desarrollo industrial y laboral mexicanos, este trabajo 
presenta una explicación crítica e histórica que ayude a comprender las 
causas que llevaron al impulso del T-MEC y el lugar subordinado y depen-
diente que México ha tenido y seguirá teniendo en un proceso cada vez más 
fortalecido de proteccionismo regional desigual, el cual ha jugado históri-
camente en contra del desarrollo productivo nacional mexicano.

I. Inicios de la política neoliberal en la industria 
automotriz: decreto de 1989
En la década de 1960, la configuración de la industria automotriz en México 
estuvo marcada por el decreto para la integración de la industria automo-
triz firmado en 1962, en el cual se fomentaba el encadenamiento nacional y 
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la creación de plantas de motores al interior del país mediante la elevación 
del requisito del 60 % de contenido nacional para la manufactura de auto-
móviles. Este decreto obligó a que las firmas automotrices instalaran sus 
operaciones en el territorio nacional y se abastecieran de autopartes elabo-
radas en el mismo país, provocando así un efecto de parcial endogenización 
industrial que, basado en la proveeduría del mercado interno, involucró a 
múltiples capitales nacionales [Bennett & Sharpe, 1979: 720].

Sin embargo, llegada la década de los 80, la industria automotriz en 
México sufrió una radical transformación en respuesta a los profundos 
cambios por los que pasaba la economía mundial y el aparato productivo 
estadounidense. También en esos años, tomó fuerza la penetración de la 
producción automotriz de firmas japonesas en el mercado estadounidense, 
lo cual significó un aprieto para las Tres Grandes firmas estadounidenses 
que, hasta ese momento, dominaban el mercado automotriz mundial. 

Como respuesta a esta presión y acelerada competencia, EUA impulsó una 
política comercial de doble filo que sirviera al interés de las corporaciones 
estadounidenses, especialmente a partir del periodo presidencial de Ronald 
Reagan: por un lado se amenazó a los capitales japoneses con restricciones 
arancelarias a las importaciones –obligándolos a trasplantar su producción 
al territorio estadounidense– y, por el otro, se abrió la puerta trasera para que 
las firmas estadounidenses transfirieran a México fragmentos de su produc-
ción, con el fin de elevar utilidades incorporando a una población trabajadora 
con salarios abismalmente más bajos que aquellos del mercado laboral auto-
motriz estadounidense. De esta manera, se inauguraba la política de protec-
cionismo regional desigual en la industria automotriz, la cual serviría desde 
entonces para proteger al interés de firmas estadounidenses, en detrimento 
del mercado nacional mexicano, el cual se ha deteriorado desde aquellos años. 

El proteccionismo de doble filo que impulsó EUA no solo produjo plantas 
automotrices que se trasplantaron de Japón a EUA, sino que, al mismo 
tiempo, desde finales de la década de los 70 crecieron significativamente las 
inversiones automotrices de origen estadounidense en México, extendién-
dose por la frontera norte de este país en forma de industria maquiladora 
de autopartes, amparada bajo el Programa de Industrialización Fronteriza 
(PIF).3 En 1975, se instaló en Ciudad Juárez la primera planta de autopartes 

3 A pesar de que el PIF se inauguró a mediados de la década de los 60, sirvió a las em-
presas automotrices para transferir a México partes de la producción, con el fin de en-
samblar en este país componentes importados para ser reexportados a EUA con un 
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Essex, con el fin de manufacturar arneses para Chrysler y Ford. Algunos años 
después, en 1978, se estableció la filial de General Motors, Packard-Electric 
y posteriormente PEDSA –filial de Chrysler– localizó sus operaciones en 
1979, mientras que Yazaki y Alcoa Fijikura se instalaron en 1982 [Pequeño, 
2015: 204].  A la par se instalaron diversas plantas de ensamble en el país 
como GM en Ramos Arizpe (1981), Nissan Aguascalientes (1982) y Ford 
en Hermosillo (1985). A pesar de la importancia que pudo haber tenido la 
instalación de nuevas plantas de ensamble en este periodo, el crecimiento 
de la industria maquiladora de autopartes fue mucho más notorio. Desde 
aquellas fechas, la frontera norte de México se convirtió en el espacio de 
mayor interés para las inversiones vinculadas a la industria automotriz. 
En ella se concentra el grueso de trabajadores de esa industria en México 
[Crossa, 2021].

Esta tendencia se fue profundizando, al grado de que, en los años previos 
a la firma del TLCAN, se aplicaron una serie de políticas económicas diri-
gidas al sector automotriz que minaron la posibilidad de generar condi-
ciones para un desarrollo industrial endógeno en México. Entre ellas, debe 
destacarse la firma del Decreto para el Fomento y Modernización de la 
Industria Automotriz (1989), el cual reducía a 30 % el contenido nacional 
que debía tener la producción de un automóvil en México, en comparación 
con el 60 % que se requería bajo el régimen fiscal del decreto de 1962. Los 
objetivos fundamentales del decreto de 1989 se anunciaron en el Diario 
Oficial de la Federación:

Que el sector automotriz se inserte activa y gradualmente en los mercados 
internacionales y se lleven a cabo políticas de desregulación económica 
para garantizar su competitividad y eficiencia […]. Que los vehículos y sus 
componentes se fabriquen a escalas eficientes y en condiciones de calidad 
y precios internacionalmente competitivos para que resulten accesibles al 
consumidor nacional y sean susceptibles de exportarse […]. Que la industria 
nacional de autopartes participe activamente en esta etapa de desarrollo 
para que se integre eficazmente a la nueva tendencia de la industria.4

contenido mexicano prácticamente nulo por la dependencia de los insumos importados. 
4 Diario Oficial de la Federación, “DECRETO para el fomento y modernización de la 
Industria Automotriz ,ˮ <http://www.dof.gob.mx/nota_detalle.php?codigo=4837456& 
fecha=11/12/1989> (18 de junio de 2018). 

http://www.dof.gob.mx/nota_detalle.php?codigo=4837456&fecha=11/12/1989
http://www.dof.gob.mx/nota_detalle.php?codigo=4837456&fecha=11/12/1989
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Los insumos nacionales reglamentados como obligación para producir 
automóviles y autopartes en México se reducían de manera sustantiva, 
permitiendo la apertura para que la industria automotriz se alimentara 
principalmente con insumos importados. Para Sosa, este decreto significó 
una ruptura total con la estrategia de desarrollo establecida en el decreto 
de 1962: “Pues en lugar de combinar la sustitución de importaciones en la 
rama auxiliar con la promoción de exportaciones en la industria terminal, 
reemplazó el esquema histórico de crecimiento de la industria, basado en 
el mercado interno por aquel orientado hacia afuera” [Sosa, 2005: 202]. 

Con los nuevos requisitos de contenidos nacionales reducidos, se daba pie 
a que se negociara el TLCAN y se impusieran reglas de origen a nivel nortea-
mericano, en las cuales México jugaría un papel subordinado y dependiente.

II. El TLCAN y la institucionalización del 
proteccionismo regional desigual
Dado el crecimiento cada vez más pronunciado de la competencia entre los 
grandes monopolios automotrices por la conquista del mercado mundial, la 
política que se había iniciado con el gobierno de R. Reagan, se generalizó con 
la puesta en marcha del TLCAN en 1994. Es decir, este acuerdo comercial se 
concretó en el momento en el que ya era claro que las Tres Grandes firmas 
automotrices estadounidenses estaban perdiendo una porción importante 
de su mercado nacional por la penetración de capitales asiáticos, especial-
mente japoneses. 

Por este crecimiento de la competencia monopólica que se incrustaba en 
la industria automotriz de EUA, se impulsó el TLCAN con el fin de institu-
cionalizar el proteccionismo regional desigual mediante dispositivos aran-
celarios de política comercial que buscaban limitar la entrada de capitales 
no estadounidenses en el gran mercado automotriz de aquel país. Es decir, 
el TLCAN estuvo lejos de significar una apertura al libre comercio –como 
solía afirmarse en el discurso hegemónico neoliberal–, sino que respondía a 
la necesaria protección que requerían las empresas estadounidenses frente 
a un escenario de profunda tensión entre capitales por el dominio de la 
producción y el comercio. 

Al firmarse el TLCAN, se crearon reglas de origen regionales especí-
ficas para el sector automotriz. En ellas se establecía que para que los auto-
móviles o autopartes pudieran ser importados a la región norteamericana, 
libres de aranceles, debían cumplir con un contenido regional nortea-
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mericano. Al iniciar el tratado, este debía ser de 50 %, pero, a partir del 
2002, aumentaría a 62 % para el caso de automóviles y 60 % para el caso 
de autopartes. Es decir, no solo se establecieron contenidos regionales, sino 
que fueron aumentando con el paso del tiempo [Canis, Villarreal y Vivian, 
2017: 2]. De esta manera, se establecieron barreras arancelarias con el fin 
de formar un bloque comercial y productivo que resguardara, no solo a las 
firmas automotrices y corporaciones de autopartes de origen estadunidenses, 
sino también a los productores de materias primas que se encadenaban a 
la producción automotriz, particularmente, los productores de acero estre-
chamente vinculados con la producción de vehículos.

La reducción del contenido nacional establecido en México con el 
decreto automotriz de 1989 (descrito en el apartado anterior) y el estable-
cimiento posterior de reglas de origen regionales en el TLCAN, colocaron 
a México en un lugar desigual y dependiente en la formación del complejo 
automotriz norteamericano. Las inversiones de esta rama productiva que 
llegaron a México no se veían en la necesidad de generar procesos de enca-
denamiento nacional dentro del territorio mexicano, pues el interés funda-
mental pasó a ser el cumplimiento de las reglas de origen regionales, con 
el fin de abastecer el mercado estadounidense.

Como resultado de esta política comercial, se produjo una desigual divi-
sión técnica del trabajo al interior de la metarregión norteamericana, en la 
cual México participaría como proveedor de las partes y componentes más 
intensos en el uso de la fuerza de trabajo y más rezagados en la generación 
de valor agregado. Es decir, el TLCAN y las reglas regionales de origen 
produjeron un escenario asimétrico en el cual EUA retuvo y concentró los 
eslabones de la cadena de producción estratégicos en la manufactura de 
automóviles, como la ciencia y la tecnología, el ensamble, la producción de 
motores y transmisiones. Mientras tanto, México se convirtió en el mayor 
proveedor de las autopartes menos automatizadas, donde las condiciones 
de trabajo se caracterizan por los bajos salarios y la mayor precariedad 
laboral [Crossa, 2021]. 

El TLCAN produjo un impulso en la generación de empleo y expor-
taciones de la industria automotriz en México durante los años 90, en el 
cual el número de trabajadores pasó de 420 mil a 635 mil, mientras que 
las exportaciones a EUA de automóviles ensamblados en México se multi-
plicaron por seis al haber pasado de 200 mil automóviles en 1990 a 1.2 
millones en el 2000. Sin embargo, el periodo de crecimiento duró poco, ya 
que el ciclo descendiente de la economía estadounidense no tardó en llegar 
con la llamada crisis de las “empresas puntocom” (dot-com crisis) en el 



126

2001, mismo año en el que China se integró a la Organización Mundial de 
Comercio (OMC) para agudizar las condiciones de competencia capitalista 
por el reparto del mercado mundial. Como resultado, la demanda en EUA 
se contrajo y el crecimiento de la industria automotriz en México se para-
lizó a partir del 2001. Este escenario de contracción se agudizó por la Gran 
Depresión de 2008 y la masiva incorporación de China al mercado esta-
dounidense, provocando un efecto negativo en México que se reflejó en un 
importante descenso de empleos de la actividad automotriz en el país: el 
número de trabajadores de la industria automotriz mexicana pasó de 635 
mil en el 2000 a 412 mil trabajadores en el 2009. Sin duda, la Gran Crisis 
de 2008 marcó un punto de inflexión en el desarrollo de la industria auto-
motriz en México.

III. El TMEC y la dominación reeditada de las 
corporaciones estadounidenses en México 
Después de dos años de crisis, desempleo y una abrupta contracción de la 
economía mexicana por los efectos de la depresión del 2008, el escenario 
comenzó a mostrar señales de parcial recuperación. A partir del 2010, la 
configuración productiva tomó un giro renovado que originó una nueva 
etapa en el desarrollo de la industria automotriz en México, marcada por 
un crecimiento inusitado y sin precedentes en el país. 

Ocurrió un explosivo crecimiento en inversiones, empleo y exporta-
ciones de la industria automotriz en México, vinculado a la proveeduría 
del mercado estadounidense. Este crecimiento insólito se puede observar 
en la gráfica 1, donde se muestra que las cifras de aumento de empleo en el 
ramo automotriz para la exportación crecieron exponencialmente en menos 
de una década, entre el 2010 y el 2019 (año en que se firmó el T-MEC) al 
haber pasado de 412 mil trabajadores a 982 mil respectivamente. Nunca en 
la historia de la industria automotriz en México se habían registrado estas 
tasas de crecimiento tan aceleradas.
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Resulta sorprendente este crecimiento porque en EUA, en este mismo 
periodo, no se creó ninguna planta de ensamble –solo hubo extensiones 
de plantas que ya existían–, mientras que en México se instalaron 10 nuevas 
grandes fábricas para la manufactura de vehículos terminados, lo cual elevó 
la capacidad de producción de automóviles a 4.7 millones. Es decir, entre el 
2008 y 2019, México pasó de tener nueve plantas de ensamble a tener 19, 
respectivamente. Esto lo colocó en el sexto lugar de mayores productores de 
vehículos en el mundo, el quinto mayor exportador de automóviles termi-
nados y el mayor exportador en esta rama a los EUA.5

5 El 83 % de la producción de vehículos que se ensamblan en México se destinan a 
EUA. En 2018, EUA importó 8.6 millones de automóviles, de los cuales 3 millones 
provenían de México.
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Gráfica 1. Crecimiento del empleo en el ramo automotriz para la 
exportación (miles de trabajadores)

Fuente: INEGI. Estadística del Programa de la Industria Manufacturera, Maquiladora y de 
Servicios de Exportación.
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Cuadro 1. México: producción anual por empresa

EMPRESA UBICACIÓN AÑO DE 
INAUGURACIÓN

CAPACIDAD  
DE PRODUCCIÓN 

(MILES)

Ford
Hermosillo, Sonora 1983 378

Cuautitlán, Edo.  
de México

1964 328

General 
Motors

Ramos Arizpe 1979 173

San Luis Potosí 2008 123

Guanajuato 1995 320

Chrysler
Saltillo, Coahuila 2013 146

Toluca, Edo. de México 1968 146

Nissan

Aguascalientes 1982 380

Aguascalientes 2013 175

Cuernavaca, Morelos 1966 300

Honda
El Salto, Jalisco 1995 60

Celaya, Guanajuato 2014 200

Mazda Salamanca, Guanajuato 2013 230

Toyota Tijuana, Baja California 2004 64

BMW San Luis Potosí 2019 150

VW Puebla, Puebla 1966 730

Mercedes 
Benz

Aguascalientes 2019 300

Audi
San José Chiapa, 
Puebla

2016 150

KIA
Monterrey,  
Nuevo León

2016 300

Fuente: elaboración propia con información tomada de El País.

A diferencia de otros periodos de ascenso de la industria automotriz en 
México, los cuales se sostuvieron con un protagonismo incuestionable del 
capital estadounidense, en este caso, el origen de capital de las nuevas inver-
siones que se instalaron en el país fueron fundamentalmente inversiones 
no-estadounidenses. En efecto, hubo una explosión en el crecimiento de 
esta actividad en México, pero la particularidad de este periodo está en el 
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hecho de que el tutelaje ya no fue marcado por las firmas estadounidense, 
como lo había sido siempre. 

De hecho, es posible afirmar que, en este corto periodo de menos de 
una década, las firmas automotrices estadounidenses perdieron el dominio 
sobre la manufactura de vehículos que habían tenido siempre en México. 
El aparato productivo, y todo lo que este articula, se convirtió en un esce-
nario disputado por firmas monopólicas de diferentes países de origen. Así 
lo muestra el cuadro 1, en la cual se exhibe que de las 10 nuevas plantas de 
ensamble que se instalaron en México, entre el 2008 y 2019, únicamente dos 
fueron de capital estadounidense (GM, en San Luis Potosí, y Fiat-Chrysler, 
en Saltillo). Las ocho plantas restantes fueron de origen japonés, coreano 
y alemán.

Lo relevante del creciente protagonismo de firmas no-estadounidense 
en México tiene que ver con el hecho de que estas operan desligadas de 
las cadenas de producción estadounidense. Es decir, las firmas asiáticas y 
alemanas que manufacturan vehículos terminados en México no se encadenan 
a la economía estadounidense en prácticamente ninguno de los eslabones del 
proceso productivo automotriz, lo cual impacta negativamente a los produc-
tores estadounidenses, tanto de materias primas –especialmente el hierro, 
aluminio y vidrio– como de componentes y autopartes y, sin duda, a las firmas 
que pierden mercado. Esto se debe a que las plantas de ensamble no-esta-
dounidenses en México, además de emplear fuerza de trabajo mexicana y no 
estadounidense, también se abastecen con materias primas y componentes 
estratégicos que provienen, en muchos casos, de sus países de origen, lo cual 
excluye a EUA de participar en el proceso de producción.

Por lo anterior, es posible afirmar que el TLCAN, creado originalmente 
como mecanismo de proteccionismo regional para resguardar el interés del 
capital estadounidense, terminó siendo contraproducente para dicho obje-
tivo original, ya que las reglas de origen estipuladas en ese acuerdo dieron 
margen para la penetración de capitales no estadounidenses en el dominio 
del aparato industrial mexicano y su entrada al mercado estadounidense 
por ese medio. Las empresas no-estadounidenses de reciente instalación 
en México aprovecharon el requisito de 62.5 % en contenido regional, esti-
pulado por el TLCAN, para establecer sus operaciones en México, dejando 
a EUA al margen de participar en la cadena productiva, aunque este país 
fuera el mercado final de los automóviles.

El contenido de origen estadounidense en la elaboración de automóviles 
que se ensamblan en México y se exportan a EUA, se exhibe claramente en 
la gráfica 2, donde se muestra que es notoria la diferencia entre el conte-
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nido de la producción de firmas automotrices estadounidenses y el resto. 
Se puede observar que el contenido originario de EUA y Canadá, de los 
vehículos ensamblados en México por GM, Ford y Fiat-Chrysler es signi-
ficativamente más elevado que aquel de las firmas japonesas, coreanas y 
alemanas, lo cual significa que las firmas no-estadounidenses que ensam-
blan en México tienen pocos insumos provenientes de EUA. Estas colocaron 
sus operaciones en México para aprovechar la excepcionalidad arancelaria 
que ofrecía el TLCAN y los bajos salarios, con el fin de entrar al mercado 
estadounidense con restricciones impositivas y utilidades elevadas por la 
cercanía a Estados Unidos.

Gráfica 2. Contenido de origen estadounidense en la producción de firmas 
automotrices en México (porcentaje)

Fuente: elaboración propia con información tomada de National Highway Traffic Safety Admi-
nistration (NHTSA).
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Frente al escenario de franca desventaja en el cual se encontraban las firmas 
estadounidenses por la colocación cada vez más predominante de opera-
ciones de capitales no-estadounidenses en México, EUA impulsó el T-MEC 
para, una vez más, revertir el escenario de competencia y proteger  los 
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capitales estadounidenses. Ello en un contexto de retórica política nacio-
nalista liderada por el presidente D. Trump bajo el lema “Make America 
Great Again”. 

En el T-MEC se incorporaron nuevas políticas comerciales y nuevas 
reglas de origen en materia automotriz, con el objetivo de profundizar el 
proteccionismo regional desigual que se ha venido desenvolviendo desde 
la década de los 80 a nivel norteamericano, y que ha dejado a México como 
un anexo dependiente y subordinado al capital estadounidense. 

Entre los elementos destacables del T-MEC en materia automotriz, es 
relevante la reformulación de las reglas de origen en las cuales el conte-
nido regional requerido para que los vehículos puedan comerciarse con 
excepcionalidad arancelaria, en cualquiera de los tres países norteameri-
canos, aumentó de 62.5 % (incluido en el TLCAN) al 75 %. Es decir, con este 
nuevo tratado comercial, tres cuartas partes del valor del automóvil deben 
ser producidas al interior de la metarregión norteamericana. Este aumento 
probablemente fomente la mayor aglomeración regional o el nearshoring de 
la producción, impactando a las corporaciones no estadounidenses que depen-
dían de insumos producidos fuera de Norteamérica.

A este aumento del contenido regional se suma un requisito, quizás el 
más novedoso, referente al Valor de Contenido Laboral (VCL): en las nuevas 
reglas de origen, 40 % del vehículo debe ser elaborado en alguno de los tres 
países donde los salarios sean de 16 dólares la hora; es decir, poco menos de 
la mitad del contenido del automóvil debe ser elaborado en EUA o Canadá 
y no en México, pues sería una ilusión poco fundada pensar que en México 
se puede alcanzar esta cifra en salarios, lo cual implicaría que los obreros 
mexicanos de la industria automotriz reciban salarios de aproximadamente 
85 mil pesos mensuales.6 

En la gráfica 2, antes expuesto, se puede notar que las únicas firmas 
que cumplen con esta exigencia del VCL son las corporaciones estadouni-
denses, ya que las firmas japonesas, alemanas y coreanas que ensamblan 
en México producen automóviles con contenidos de EUA y Canadá que, en 
muchos casos, no alcanzan ni el 10 %. Estas firmas tendrán que reformular 
la organización espacial de sus procesos de producción para cumplir con el 
VCL, o bien, sujetarse a las restricciones arancelarias.7

6 Del 40 % del contenido laboral, por lo menos 25 % del contenido del automóvil debe 
ser elaborado en la manufactura y no más de 10 % en la investigación y desarrollo.  
7 El contenido regional de 75 % y el laboral de 40 % deben cumplirse para julio de 
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Además de estas disposiciones, los automóviles deben cumplir con un 
contenido regional de acero y aluminio del 70 %, así como de un contenido 
regional de 75 % en las autopartes esenciales, 70 % en las autopartes princi-
pales y 65 % en las autopartes complementarias.8 A esto se suma el hecho de 
que, recientemente, se anunció la apuesta de los congresistas demócratas de 
garantizar incentivos fiscales para los automóviles eléctricos elaborados en 
plantas sindicalizadas de EUA, lo cual resguarda a las Tres Grandes firmas 
estadounidenses e impacta negativamente a las firmas no-estadounidenses 
que operan plantas de ensamble en EUA sin sindicato.  

Por lo anterior, con las nuevas reglas de origen, se vuelve obligatorio 
que la cadena de producción se eslabone a la economía estadounidense  
–especialmente por el VCL de 40 %– haciendo que sea imposible mantener 
la organización del proceso de producción que se tenía previo al T-MEC, 
en el cual el contenido de la producción de las firmas japonesas, coreanas 
y alemanas que ensamblaban automóviles en México operaban al margen 
de la economía estadounidense. Estas firmas tendrán que reorientar la 
organización del proceso de producción para incorporarlo a EUA o Canadá, 
mientras que las firmas estadounidenses no tendrán problema en cumplir 
con los nuevos requisitos porque ya cumplen con ello, razón por la cual 
es posible argumentar que el T-MEC llegó para revertir la voraz compe-
tencia monopólica por la conquista del mercado estadounidense y reforzar 
el proteccionismo regional que salvaguarda al capital estadounidense. 

También es importante mencionar que estas nuevas reglas de origen 
estipuladas en el T-MEC condicionarán las nuevas inversiones, obligando 
a que otras economías productoras de automóviles, como China, deban 
cumplir con los contenidos regionales y laborales establecidos en el acuerdo, 
si quieren incursionar en el mercado estadounidense. Esto es especialmente 
relevante porque economías como la china, que se coloca actualmente como 
la mayor ensambladora de automóviles eléctricos en el mundo, tendrían 

2023, de lo contrario, se impondrá una tasa arancelaria de 2.5 %, o bien, el arancel de 
Nación Más Favorecida que esté aplicando EUA al momento de la importación.
8 Las autopartes esenciales se refieren al motor, transmisión, carrocería y chasis, eje, 
sistema de suspensión, sistema de dirección y batería de litio. Las autopartes principa-
les se refieren a rodamientos, partes para la carrocería, parachoques, aire acondiciona-
do y motor de enfriamiento, paneles de control, motores eléctricos y partes de motores 
y transmisiones. Las autopartes complementarias se refieren a equipo de audio y te-
lemando, partes autónomas del vehículo como radar o LIDAR, cinturones, cámaras y 
monitores, electrónica y eléctrica, volantes y poleas y paneles de instrumentos.
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enormes capacidades productivas para competir por el mercado de vehículos 
eléctricos en EUA, si no hubiera restricciones arancelarias como las que se 
imponen con el T-MEC. Por tanto, para proteger a los capitales estadou-
nidenses, este acuerdo se anticipa a la profundización de la competencia 
monopólica y al crecimiento protagónico de China en la producción auto-
motriz global.

IV. Reflexiones finales

En este capítulo se ha demostrado que la política arancelaria para la indus-
tria automotriz que recientemente se ha implementado a través del T-MEC 
para fomentar una mayor regionalización productiva a nivel norteameri-
cano, tiene una historia que comenzó en la década de 1980. Desde aquellos 
años, se han profundizado las condiciones de competencia monopólica entre 
las grandes firmas automotrices por la conquista del mercado de EUA, a lo 
cual, el gobierno estadounidense respondió con amenazas arancelarias, al 
mismo tiempo que impulsó la apertura para la transferencia de capitales 
estadounidenses a México para el aprovechamiento de los bajos salarios. 
Esta política de doble filo, que protege el mercado nacional estadounidense 
y al mismo tiempo subordina a México a ese aparato productivo, la hemos 
caracterizado aquí como “proteccionismo regional desigual”, el cual se ha 
profundizado con la puesta en marcha del TLCAN y recientemente con la 
firma del T-MEC. 

El T-MEC se implantó en un contexto de contracción económica global 
causada por la pandemia de la covid-19. Esta crisis sanitaria ha redoblado 
la velocidad de las tensiones globales entre grandes potencias económicas 
que ya estaban latentes. Frente a esta condición, es inevitable analizar este 
nuevo acuerdo comercial a la luz de las amenazas que sienten las corpora-
ciones estadounidenses ante la reconversión del territorio mexicano en una 
plataforma manufacturera de exportación controlada por capitales japo-
neses, coreanos, alemanes y más recientemente, chinos. Entre la recesión 
del 2008 y la firma del T-MEC, las inversiones y el empleo de la industria 
automotriz en México crecieron exponencialmente con la presencia protagó-
nica de firmas no-estadounidenses, lo cual tensó las condiciones de compe-
tencia en esta industria y amenazó a las corporaciones estadounidenses. 
Como resultado, se aplicaron nuevas políticas de protección arancelaria 
regional –nuevas reglas de origen– que a todas luces benefician al capital 
estadounidense sobre el capital alemán y asiático, especialmente el chino. 
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En este contexto, México queda una vez más sujeto al dominio del capital 
estadounidense, como ha ocurrido desde hace 25 años cuando se firmó el 
TLCAN. Desde aquel periodo, la industria automotriz nacional quedó plena-
mente articulada desde un lugar subordinado al aparato industrial esta-
dounidense, por la imposición de reglas de origen regional, lo cual tiende 
a reforzarse con el aumento de contenidos regionales y la aplicación del 
contenido laboral del T-MEC.

Para revertir este escenario desigual, en México debe ponerse en primera 
plana una política industrial que fomente y fortalezca el mercado nacional, 
incentive encadenamientos y condicionamientos a la inversión extranjera. 
A ello se debe agregar una política que incentive el desarrollo científico y 
tecnológico con el fin de romper la dependencia al modelo basado en las 
inversiones extranjeras y la dependencia tecnológica. Además, es primordial 
aplicar una política salarial que revierta la precariedad laboral y la condi-
ción de México como economía proveedora de fuerza de trabajo barata; de lo 
contrario, el país seguirá subsumido al tutelaje de capitales trasnacionales y 
al dominio de las corporaciones estadounidenses que operan en el territorio 
en detrimento del mercado interno, los salarios y la población trabajadora. 
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E l proceso de globalización de la estructura económica y financiera
mundial, en tanto debilita la capacidad de los Estados y de las orga-

nizaciones internacionales para regular el sistema mundial de alimentos, 
deja este en manos de mercados y poderes financieros [Cascante, 2020]. 
La pandemia del coronavirus (SARS-CoV-2) ha puesto en evidencia a un 
sistema alimentario ineficiente, desde el punto de vista de la producción 
y distribución, injusto por el acceso inequitativo a los alimentos, e inade-
cuado desde la perspectiva nutricional y de salud.

En México, dichos procesos resultan difíciles de explicar sin señalar el 
papel que han tenido factores como la inversión del capital internacional, 
las políticas y los regímenes comerciales que favorecen la incursión de las 
empresas multinacionales en el país y el empleo de nuevas tecnologías en el 
sector, acompañadas de la abundancia relativa de materias primas agrícolas, 
la explotación de la mano de obra y la generación reiterada de nuevas pautas 
de consumo de alimentos entre la población, como aquellos ultraprocesados 
u originarios de regiones lejanas [Atlas de la Agroindustria, 2019], es decir,
una dependencia trasnacional.

Aunado a esto, la especulación desempeña un papel importante en la 
mayor demanda por inversiones financieras, basadas en tierras de cultivo 
y productos agrícolas en diversas partes del mundo en los últimos 15 años. 
Además de fondos de inversión agrícolas que contienen valores de empresas 
que participan en diferentes lugares de la cadena de producción y comercio 
agrícola, entre otro tipo de inversionistas que tienen el objetivo de esta-
blecer una agricultura industrial a gran escala, sin que tengan que comprar 
materias primas o tierras, denotando la financiarización de los alimentos 
a escala global.

CAPÍTULO 8. MÉXICO ANTE LA CRISIS  
ALIMENTARIA POSPANDEMIA: DEPENDENCIA 

TRASNACIONAL Y FINANCIARIZACIÓN

vAniA LÓPez toAChe 
YeSSikA MABeL CePedA AReLLAno
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El objetivo del presente trabajo es analizar la dependencia alimentaria 
trasnacional que tiene México, así como los procesos de financiarización y 
sus consecuencias sobre la crisis alimentaria pospandémica. 

El trabajo se desarrollará en cuatro momentos. En el primer apartado 
se desarrollarán algunas categorías como la dependencia alimentaria tras-
nacional y sus consecuencias sobre economías periféricas como América 
Latina (AL), sobre todo con la crisis por la covid-19; en el segundo, se descri-
birán los procesos de crisis alimentaria y financiarización en un contexto 
histórico, pero también coyuntural a nivel mundial y AL; en el tercer apar-
tado, se explicará la dependencia trasnacional y financiarización del sector 
alimentario mexicano; finalmente se esbozarán las principales conclu-
siones al trabajo expuesto. 

I. Dependencia alimentaria trasnacional: 
consecuencias sobre las economías periféricas  
en tiempos de covid-19

Cuando hablamos de dependencia alimentaria nos referimos a la necesidad 
de una nación de importar una cantidad considerable de materia prima 
y productos alimenticios del exterior, no siendo suficiente la producción 
nacional agrícola, ganadera, pecuaria, etc., para abastecer a la población. 
Es importante mencionar que cuando la importación de comida para abas-
tecer la necesidad de materia prima y alimentos básicos no es cultivada en 
la nación por diversos factores, la dependencia alimentaria se vuelve aún 
más grave [Cajal, 2017].

En el caso de México, para medir en términos cuantitativos la depen-
dencia trasnacional en promedio del periodo 2015-2017, se pueden señalar 
los siguientes datos [Cepal-FAO, 2020]: a) importaciones de alimentos como 
porcentaje de las exportaciones totales, 6.3 %; b) exportaciones de alimentos 
como porcentaje de las exportaciones totales, 7.3 %; estos datos, en compara-
ción de todos los países de la región AL, son bajos. Sin embargo, con respecto 
a los mercados de destino de las exportaciones de México, así como el origen 
de las importaciones hacia el país, sí existe un coeficiente de dependencia alto 
con EUA: c) las exportaciones agroalimentarias como porcentaje del total se 
ubican en el 77 %; d) las importaciones agroalimentarias como porcentaje 
del total se ubican en el 69.9 por ciento [COCONI, 2019]. 
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Las consecuencias de la dependencia alimentaria en economías peri-
féricas como la mexicana causan problemas de desequilibrio comercial y 
deterioro en términos de intercambio en la balanza agroalimentaria, debido 
al alto nivel de exportaciones en volumen, pero no en precios, contra un 
menor volumen de importaciones a mayores precios, lo cual, a su vez, genera 
un déficit físico de materias primas y alimentos [Martínez, 2015]. Este 
impacto negativo en la balanza comercial, que se traduce en un déficit, 
tiene consecuencias sobre el gasto nacional y en las continuas necesidades 
de financiamiento. 

Factores que derivan en alta precariedad y desempleo en el sector agro-
alimentario de las economía periféricas, así como en la disminución del 
ingreso de los productores nacionales, debido al acaparamiento de las 
grandes empresas nacionales y extranjeras, que generan mayores ingresos 
y ganancias de sectores de producción internacional gracias a la demanda 
de productos en sectores de clase media y alta de productos ultraproce-
sados, por lo que el excedente económico se traslada al sector externo, lo 
que se traduce en niveles altos de desnutrición, pobreza y problemas de 
salud como obesidad, hipertensión, diabetes, entre otros, dentro de las 
economías dependientes. 

La pandemia por covid-19 ha tenido efectos sobre las actividades del 
sistema alimentario (producción, transformación, distribución, comercio 
y consumo de alimentos) y sus resultados, sobre todo en términos de segu-
ridad alimentaria y bienestar social [Cepal-FAO, 2020].

De acuerdo con la FAO y la Cepal, hay cuatro principales canales de trans-
misión de los impactos de la pandemia en la alimentación y la agricultura: 

1. Oferta: interrupción de la cadena de pagos tiene consecuencias espe-
cíficas en el sector agrícola, debido a las pequeñas empresas agrícolas 
informales que producen bienes primarios, la dependencia del clima y 
de otros bienes públicos, ciclos biológicos de largo plazo y volatilidad 
de precios, además de otras incertidumbres y riesgos. 

2. Demanda: reducción de la capacidad de compra, debido al desempleo 
y bajos ingresos; cambio en los patrones de consumo hacia alimentos 
ultraprocesados, menos nutritivos y más baratos; cambio hacia el 
uso del comercio electrónico de alimentos por los mercados locales. 
Esto genera mayor desigualdad nutricional, es decir, los hogares de 
menores ingresos consumirán más granos, panes y cereales y menos 
lácteos, carnes y huevos que los hogares de mayores ingresos.
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3. Precios: alza de los precios locales de alimentos, debido al incre-
mento en la demanda e incertidumbre en la oferta; depreciación de 
las monedas que encarece las importaciones de productos básicos ya 
que la producción local está ligada al comercio internacional a través 
de contratos entre productores y agroindustria en dólares.

4. Comercio internacional: al haber menos exportaciones también 
se generan menos recursos para las importaciones, lo cual a su vez 
presiona el tipo de cambio, ocasionando déficit comercial, problemas 
de endeudamiento y crecimiento económico [Cepal-FAO, 2020].

Las empresas trasnacionales agroindustriales controlan toda la cadena 
agroalimentaria que se divide en [Cortés, 2016]:

1. Producción y distribución de insumos agrícolas: en esta 
etapa de la cadena, se encuentran insumos que incluyen fertilizantes, 
semillas y pesticidas, y la genética vegetal y animal. En estos tres 
subsectores existe una gran concentración de empresas trasnacio-
nales de origen estadounidense y europeo, destacan sobre todo las 
empresas de fertilizantes Agrium de Canadá, Yara de Noruega, y 
la Mosaic Company de EUA, juntas dominan el 21 % del mercado 
global y disponen de minas y fábricas propias [Atlas de la Agroindus-
tria, 2019]. La producción de semillas y pesticidas en el mundo está 
concentrada en tres trasnacionales que tienen más del 60 % de los 
mercados. Este control se ha generado a partir de grandes fusiones y 
adquisiones entre empresas estadounidenses, europeas y chinas, por 
ejemplo, Bayer (Alemania) compró Monsanto (EUA), así como Chem 
China (China) compró Syngenta (Suiza), con la aprobación tanto de 
la Unión Europea como del gobierno chino, y la fusión de Dow (EUA) 
y DuPont (EUA) para convertirse en Brevant, sin dejar de utilizar su 
denominación comercial más conocida como “Pioneer” en semillas.

2. Producción y distribución de maquinaria y equipo técnico 
agrícola: trasnacionales como Deere & Company, de origen esta-
donidense, CNH Industrial, con sede en los Países Bajos, y AGCO, 
también empresa norteamericana, abarcan más del 50 % del mercado 
mundial. Estos elementos más la incursión de la Agricultura 4.0, es 
decir, la digitalización de la producción agrícola, tendrán como obje-
tivo ahorrar dinero y recursos por medio de la optimización de todos 
los procesos y maximizar las ganancias.  
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3. Producción y comercialización de productos agroalimenta-
rios: las empresas que dominan el comercio internacional de estas 
materias primas agrícolas se conocen como las empresas ABCD: 
Archer Daniels Midland (ADM), Bunge, y Cargill, estadounidenses y, 
por otro lado, Louis Dreyfus con sede en Ámsterdam. Estas empresas 
comercian, transportan y procesan muchas materias primas, además 
de ser dueñas de buques marítimos, puertos, ferrocarriles, refinerías, 
silos, molinos de aceite y fábricas. Su participación en el mercado 
mundial es de alrededor del 70 por ciento.

Estas empresas conocen perfectamente los datos de cosechas, 
precios, clima, volatilidad de divisas y factores políticos, lo que les 
ayuda a proteger el comercio de materias primas agrícolas contra 
los riesgos de precio y que se ajustan a los negocios especulativos de 
las bolsas de valores de contratos de futuros, sobre todo en Chicago.

En el año 2012, estas empresas, ante la previsión de malas cose-
chas, especularon con los precios apostando hacia el alza de los 
mismos de las tres materias primas agrícolas más importantes, nego-
ciando contratos futuros; estas empresas estarían cubiertas de riesgo, 
podían vender estos contratos cuando los precios se incrementaran, 
obteniendo ganancias por estas operaciones especulativas. 

4. Procesamiento y distribución de alimentos: este sector tiene 
una menor concentración del mercado mundial en comparación con 
las demás etapas de la cadena alimentaria mundial, pues se enfrentan 
a fabricantes regionales. Aunado a esto, el poder de estas trasnacio-
nales con una gran diversidad de productos ultraprocesados cambian 
los hábitos alimenticios, tanto de los países centrales como de los 
emergentes y en vías de desarrollo. Se relacionan tanto con los comer-
ciantes de materias primas del eslabón y con los grandes comerciantes 
minoristas, en dirección a los clientes.

Las 10 empresas más importantes en esta etapa de la cadena de 
procesamiento y distribución de alimentos, sin considerar bebidas y 
tabaco, de acuerdo con sus ventas del 2015, son las siguientes: Nestlé 
(Suiza), JBS (Brasil), Tyson Foods (EUA), Mars (EUA), Kraft Heinz 
(EUA), Mondelez (EUA), Danone (Francia), Unilever (Gran Bretaña), 
General Mills (EUA) y Smitheld (EUA). 

5. Comercio minorista: incluyen hipermercados, supermercados 
y tiendas de descuento, quienes se encargan de comercializar los 
productos finales, tanto en los países industriales como emergentes. 
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Estas empresas tienen un gran poder de mercado en el sector alimentario 
de los países centrales y periféricos, provocando una enorme dependencia 
alimentaria trasnacional, sobre todo en países subdesarrollados. 

II. Crisis alimentaria y financiarización  
de la agricultura en AL
Dentro del sector agroalimentario, uno de los subsectores que en AL y 
particularmente en México han detonado esta dependencia alimentaria 
transnacional es la agricultura, cuyo desarrollo ha dependido del funcio-
namiento de las empresas de los países centrales. 

La Revolución Verde1 de 1940 a 1970, originada en EUA, subordinó la 
agricultura al capital industrial y eliminó métodos tradicionales de manejo 
ecológico de suelo, manejo de la materia orgánica, abonos verdes, cobertura 
permanente de suelo, control biológico de plagas, variedades adaptadas a 
cada condición de suelo y clima, etc. [Agroptima, 2016].

Este sistema de producción se basaba en el monocultivo (una hectárea de 
tierra destinada únicamente a un solo tipo de cultivo), utilizando paquetes 
tecnológicos que incluyen fertilizantes y plaguicidas y grandes cantidades 
de agua. El maíz, arroz y trigo fueron los principales cultivos para la apli-
cación de este paquete tecnológico. Con estas variedades y procedimientos, 
la producción es de dos a cinco veces superior que con las técnicas y varie-
dades tradicionales de cultivo [Huerta y Martínez, 2018]. Este hecho da pie 
a la primera fase de modernización de la agricultura mundial. 

Estos paquetes tecnológicos han provocado problemas ambientales y 
favorecido a las empresas trasnacionales, las cuales, además de estar alta-

1 Desde 1944, Norman Borlaug estudió el trigo y las royas, determinando diferentes 
patologías y características de las mismas, todo esto lo hizo en México, específicamen-
te en Sonora. El desarrollo agrícola iniciado en este estado mexicano y dirigido por 
Borlaug en 1943, fue juzgado como un éxito por la Fundación Rockefeller la cual trató 
de propagarlo a otros países. Fue uno de los creadores del programa cooperativo entre 
la Secretaría de Agricultura mexicana y la Fundación Rockefeller. Logró una enorme 
trascendencia al desarrollar variedades enanas de trigo, de alto rendimiento, amplia 
adaptación, resistentes a enfermedades y con alta calidad industrial, sembradas por 
primera vez en 1963. Con estas variedades, México incrementó notablemente su pro-
ducción y, en poco tiempo, fue adoptado por países como India, Pakistán, Turquía, 
Túnez, España, Argentina, China que se beneficiaron de la tecnología desarrollada en 
México [FAO, 1996b].
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mente concentradas, han afectado a millones de campesinos que trabajan 
de manera interna en sus tierras, lo cual generó a su vez una mayor depen-
dencia alimentaria trasnacional. 

De acuerdo con Soto [1991], la internacionalización de la agricultura en 
AL se da en dos fases: 

a) Primera fase: AL proveía de materias primas a los países centrales, 
explotación intensiva de los recursos naturales. 

b) Segunda fase: es la transnacional, la cual se da en la etapa de susti-
tución de importaciones después de las crisis de los 30, se destinan 
mayores proporciones de producción agrícola a los mercados internos. 
En algunos países, cambia solo el destino de la producción y, en otros, 
cambia el uso del suelo agrícola.

A estas dos etapas de internacionalización de la agricultura, se agregan 
dos más que han dado lugar a la crisis y financiarización de los alimentos: 

Tercera fase, de la década de 1970 hasta el 2000: se da la Revolu-
ción Verde, la desaparición de las empresas comercializadoras de mate-
rias primas de países subdesarrollados, y las empresas agroindustriales de 
los países centrales se vuelven actores globales e ingresan cadenas mino-
ristas de suministro a países subdesarrollados para atender clases medias 
que consumen productos ultraprocesados y a su vez estas mismas reciben 
productos frescos de los países periféricos.

Cuarta fase, del 2001 a la actualidad: aparece una crisis alimentaria 
global (2008); la financiarización de los alimentos, fusiones y adquisiones 
del sector agroindustrial; alianzas entre e interempresarial que les permite 
tener un mayor poder de mercado en el sector alimentario, tanto de los países 
centrales como periféricos; el incremento de las inversiones por parte de las 
empresas trasnacionales e inversionistas institucionales asociados a estas 
empresas en instrumentos derivados futuros de materias primas (commo-
dities), así como en especulación inmobiliaria en tierras; el surgimiento del 
Big Data (bancos de datos); China, Rusia y Brasil surgen como potencia en 
el sector de la agroindustria; y aparece la Agricultura 4.0 (digitalización de 
la producción agrícola). 

Esta última fase tiene su origen desde el surgimiento del nuevo régimen 
de acumulación financiera en la década de los 80 y las repercusiones de las 
biotecnologías, que motivaron las grandes fusiones y adquisiciones en el sector, 
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lo cual trajo como consecuencia una mayor concentración y centralización 
del capital, no solo en el sector alimentario, sino también en el tecnológico, 
financiero, energético, farmacéutico, entre otros.  

Desde el año 2000, a raíz de la crisis de las empresas “puntocom” se 
genera en los mercados financieros un mayor interés por las inversiones 
en el sector agrícola, profundizándose el proceso de financiarización en el 
sector alimentario global, comandado principalmente por los Estados. Este 
hecho se vincula también al boom del precio de los commodities entre 2003 
y 2008, en este último año se incentiva aún más por la crisis subprime, 
lo cual provocó que el capital financiero se volcara hacia los mercados de 
futuros y derivados de productos agrícolas primarios, es decir la produc-
ción de commodities y la especulación inmobiliaria con tierras fueron los 
principales destinos de inversión. 

Esto da origen a las crisis alimentarias que se definen de la siguiente 
manera: 

[…] un proceso histórico, caracterizado por el aumento estructural de los 
precios de los bienes básicos en el ámbito mundial, estrechamente vincu-
lado a la crisis capitalista y en particular al proceso de financiarización, 
que genera elevadas ganancias a un conjunto de empresas capitalistas de 
distintos rubros a la vez que golpea fuertemente a los países deficitarios en 
alimentos y a los pequeños productores rurales, profundizando los procesos 
de pobreza y desnutrición y generando movimientos sociales en un amplio 
grupo de países [Rubio, 2014: 194].  

Esta crisis alimentaria tiene su origen en el modelo de industrialización de 
la agricultura, generado en las políticas asociadas a la “economía verde”, es 
decir, la gobernanza global de las políticas públicas alimentarias asociadas a 
los organismos internacionales, a favor de la seguridad alimentaria a través 
del comercio internacional, teniendo un impacto directo sobre las agricul-
turas de los países dependientes en materia alimentaria.

Esta crisis, de acuerdo con Cortés [2016], también sumó otros elementos 
como: la implementación de agrocombustibles; alta demanda de India y 
China de cereales, y fragilidad en el mercado alimentario global, debido a los 
precios dumping que convirtieron a los países en deficitarios de alimentos. 

Desde finales del año 2011, se registraron caídas en los precios inter-
nacionales de los alimentos. Dentro de los factores que incidieron fueron: 
alta producción global contra un lento crecimiento económico de los países; 
caída de los precios del petróleo; apreciación del dólar, lo cual impacta en los 
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precios de importación de los productos agroalimentarios y poca demanda 
de importadores como China.

En la gráfica 1 se puede observar el índice internacional de los precios 
de los alimentos deflactado de 1980-2021, durante el periodo neoliberal, 
del cual se analiza su tendencia. 

Gráfica 1. Índice de precios de los alimentos deflactado: 1980-2021  
(2014-2016=100)

Fuente: elaboración propia con base en información obtenida de la FAO.
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De acuerdo con la Cepal-FAO [2020], la crisis por la covid-19 estuvo prece-
dida de una relativa estabilidad de precios desde mediados de 2016, ya que 
la producción de alimentos mostró una situación favorable, especialmente 
en el caso de los cereales, que son la base de la dieta mundial.

La pandemia coincidió con una coyuntura de reducción de precios inter-
nacionales de la mayoría de los grupos de productos básicos. En promedio, 
los precios de los alimentos disminuyeron un 9.1 %, entre enero y abril de 
2020, en comparación con caídas del 12.5 % del precio de los metales y del 
47.9 % de los de la energía.

Sin embargo, a partir de mayo de 2020, el índice de precios de los 
alimentos comenzó a incrementarse considerablemente pasando de 91.0 
puntos en ese mes a 124.6 en junio de 2021, es decir, un 73 %, como se 
puede observar en la gráfica 2, sobre todo el aceite vegetal y los cereales. 

Gráfica 2. Índice de precios de los alimentos (enero 2020-junio 2021)

Fuente: elaboración propia con base en información obtenida de la FAO.
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Este incremento de precios de los alimentos básicos, como los cereales, coin-
cide a su vez con el incremento en la especulación de las materias primas 
apoyada por un conjunto de commodities que basan su inversión en índices 
de productos básicos como el Down Jones Commodity index, cuyo valor 
es calculado matemáticamente a partir de los beneficios que generen los 
contratos de futuros de cada producto que lo integra (gráfica 3).

Los contratos de derivados de materias primas se materializan princi-
palmente en instrumentos futuros, los cuales, a diferencia de las acciones 
o bonos, no pagan ningún rendimiento, sino que las ganancias se generan 
de las que se producen del incremento de los precios de los contratos, por lo 
que facilitan las operaciones de especulación. Sin embargo, para la población 
y campesinos de países de menores ingresos, la fluctuación de los precios 
merma aún más su capacidad de acceso a los alimentos, lo cual socava la 
soberanía y seguridad alimentarias.

Los principales actores de estos mercados financieros son las empresas 
comercializadoras de materias primas agrícolas, quienes tienen sus socie-
dades de inversión, desempeñando dos roles: venden productos de inver-
sión y, a la vez, compran valores agrícolas. Según la FAO, solo el 2 % de los 
contratos de futuros de productos básicos culminan con la entrega del bien 
físico [Dutta y Thomson, 2018]. 

Gráfica 3. Índice de commodities: periodo pandemia, 2020-2021

Fuente: elaboración propia con datos obtenidos del S&P Dow Jones Indices LLC.
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III. Dependencia trasnacional y financiarización 
del sector alimentario en México
El 16 de octubre de 1945, surge la Organización de las Naciones Unidas 
para la Agricultura y la Alimentación (FAO, por sus siglas en inglés), con 
la misión de solucionar el hambre y la malnutrición a través de la produc-
ción de alimentos del sector agrícola, ganadería y pesca. En 1948, se esta-
blece en la Declaración Universal de los Derechos Humanos el derecho a 
la alimentación.

A partir de los años 70, la FAO plantea la necesidad de que las naciones 
logren la Seguridad Alimentaria, entendida como el abasto de alimentos 
para garantizar el derecho humano a la alimentación. Este concepto irá 
evolucionando con el tiempo y articulándose con acciones de producción 
de alimentos, pero, sobre todo, con la búsqueda de acceder o resolver el 
abasto de estos en los mercados de alimentos internacionales a través de la 
importación de productos para así cubrir la demanda interna y garantizar 
los preceptos de la Seguridad Alimentaria de la población.

Se entiende que la Seguridad Alimentaria, a nivel de individuo, hogar, 
nación y mundo, se consigue cuando todas las personas en todo momento 
tienen acceso físico y económico a suficiente alimento, seguro y nutritivo, 
para satisfacer sus necesidades alimenticias y sus preferencias, con el objeto 
de llevar una vida activa y sana [FAO, 1996c].

De acuerdo con Calderón [2012], en México, desde la década de los 
ochenta las políticas de ajuste estructural de corte neoliberal que se han 
implementado en el sector agropecuario y que han impactado negativa-
mente son las siguientes: 1) reducción de la participación del Estado en la 
promoción del desarrollo económico sectorial; 2) apertura comercial unila-
teral y abrupta del sector agropecuario en el Tratado de Libre Comercio de 
América del Norte (TLCAN); y 3) la reforma de la legislación agraria que 
suprimió el carácter de la propiedad campesina ejidal y comunal, permi-
tiendo el comercio de tierras y la concentración agraria.

En la crisis de 2008, se orientaron las políticas cortoplacistas a la aper-
tura comercial total a la importación de arroz, maíz, sorgo y pasta de soya; 
al financiamiento por 20 mil millones de pesos para compra de maquinaria 
y equipo; la comercialización de fertilizantes a través de las tiendas Diconsa; 
integración de una reserva de maíz y aumento, en 120 pesos mensuales, a las 
familias beneficiadas por el Programa Oportunidades durante siete meses. 
Este programa fue orientado a los grandes productores y empresas trasna-
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cionales, fortaleciendo la dependencia alimentaria al abrir las fronteras al 
resto del mundo, y otorgan un apoyo mínimo a las familias de bajos ingresos 
que ascendía a 10 dólares mensuales, lo cual llevó al país a depender en un 
43 % de los alimentos que se consumen [Rubio, 2011].

Este esquema se fortaleció en 2011, cuando el gobierno impulsó el 
Programa MAS AGRO, ante las recomendaciones de la FAO. Este programa 
consistía en un proyecto de investigación de semillas impulsado de manera 
conjunta con el Centro Internacional de Mejoramiento de Maíz y Trigo 
(CIMMYT), el cual distribuiría las semillas a través de las grandes empresas 
trasnacionales, por lo que los productores tendrían que comprarlas a las 
empresas que han llevado al campo a la devastación. 

De acuerdo con la Organización Mundial del Comercio (OMC), México 
es uno de los 10 países exportadores de alimentos en el mundo, ocupando 
la séptima posición como exportador de productos del sector agroalimen-
tario, y el 12° en producción de alimentos a nivel mundial en el año 2019. 

En la gráfica 4, se puede observar cómo han incrementado de forma 
constante las exportaciones e importaciones del sector agroalimentario, así 
como también los cambios que se han dado en la balanza. Desde el 2015 se 
presentó un superávit que se ha mantenido en los años subsiguientes. Sin 
embargo, esta tendencia no se ha traducido en beneficios sociales y econó-
micos, ya que sigue existiendo dentro del país un alto consumo y venta de 
productos ultraprocesados y bebidas que, de acuerdo con la Organización 
Mundial de la Salud (OMS), están fuertemente correlacionados con las altas 
tasas de sobrepeso y obesidad, así como de otros padecimientos en México 
como la diabetes [Atlas de la Agroindustria, 2019].
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De acuerdo con datos del Banco de México (Banxico), en un acumulado 
de los productos agropecuarios de 1993 a mayo de 2021, excluyendo los 
agroindustriales, los cinco principales bienes importados son el maíz (19 %), 
semillas de soya (16 %), trigo (9.2%), leche y su derivados (6.9 %) y semillas 
de nabo o colza (5.5 %), es decir, estos cinco productos concentran el 56 % 
de las importaciones totales de México. 

El trigo, maíz y soya son las tres mercancías más importantes en el 
comercio mundial de materias primas agrícolas, además de los principales 
productos de este sector que se importan en México, los cuales pueden ser 
vendidos como alimentos, agrocombustible o forraje [Atlas de la Agroin-
dustria, 2019].

El coeficiente de dependencia de importación de cereales del país es de 
32.9 % en un promedio del año 2016 al 2018, el cual, de acuerdo con la FAO, 
al ubicarse por encima del 25 %, ya se considera alto. 

Recientemente, las tendencias a la Agricultura digital (4.0) fortalecen 
la adopción de una mayor tecnificación agrícola, que implica la adquisi-
ción de datos sobre los territorios, tierras, biodiversidad, aguas, recursos, 
que pasan a estar en manos de las trasnacionales a través de nubes de Big 
Data, centrada en la productividad, ganancia y especulación. Este modelo se 
basa en tecnología blockchain y criptomonedas, las denominadas empresas 
fintech, alternativas a los grandes bancos [Pat Mooney y Grupo ETC, 2019].

Gráfica 4. México: Balanza agropecuaria y agroindustrial 
1993-2021 (junio). Miles de dólares

Fuente: elaboración propia con datos del Banco de México.
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En estos estados de mayor valor monetario se reforzará la producción de 
commodities agrícolas, exacerbando el rol limitado que ya tiene el proveedor 
de materias primas para exportación, mientras en que en estados de menor 
valor monetario agrícola, el sector continúa siendo precario, es decir, las 
brechas de desigualdad y heterogeneidad estructural se seguirán reprodu-
ciendo, además de los esquemas de dependencia alimentaria trasnacional 
y la financiarización.

IV. Reflexiones finales

La crisis por la covid-19 vino a develar los terribles problemas de desigualdad 
social y económica en el mundo. Uno de los sectores más afectados fue el 
de la seguridad social y salud pública. 

México ocupa el primer lugar mundial en obesidad infantil y es el segundo 
en obesidad de adultos, un problema de salud que exacerbó las muertes por 
covid-19. Gran parte de esta situación tiene que ver con el sistema alimen-
tario actual, el cual ha estado dominado, desde la década de los ochenta, 
por empresas trasnacionales del sector agroalimentario industrial a escala 
global, quienes se han encargado de modificar los patrones de consumo 
de los mexicanos de productos alimentarios naturales a ultraprocesados. 
A estos elementos, se suman los procesos de financiarización sobre todo 
en materias primas como el maíz, el trigo, la soya, entre otros, las cuales 
son parte de la dieta básica nacional y que además sirven en los procesos 
agroindustriales de estas grandes empresas de carácter nacional y extran-
jero de procesamiento y distribución de alimentos. 

México es importador neto de cereales, fundamentalmente desde los 
EUA, país que, a su vez, es el principal mercado de destino de sus exporta-
ciones agrícolas, el riesgo de disrupción de la cadena de suministros hace 
que su comercio internacional de alimentos sea doblemente vulnerable. A 
ello se suman los cierres de fronteras, motivados por discrepancias entre 
los países sobre el manejo de la crisis sanitaria. Situaciones de este tipo 
afectan el comercio intrarregional de alimentos y de insumos agrícolas, 
lo cual a su vez incrementa las brechas de desigualdad social en el sector 
primario de la economía, sobre todo en la agricultura, a estos elementos se 
suman el encarecimiento de los alimentos debido a la financiarización, lo 
cual amplía aún más la pobreza de la población, así como las condiciones 
laborales del sector [Cepal-FAO, 2020]. 
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Por lo anterior es urgente un cambio de paradigma en la política econó-
mica referente al sector agroalimentario mexicano. Durante el gobierno 
actual de Andrés Manuel López Obrador, se han generado cambios a través 
de programas como “Sembrando Vida”;2 incluso en materia de ciencia y 
tecnología también se han priorizado a través de Conacyt los programas 
estratégico nacionales (Pronaces) cuyo principal interés es justamente 
atender problemáticas concretas que, por su importancia y gravedad, 
requieren de una atención urgente y de una solución integral, profunda 
y amplia, uno de ellos es la soberania alimentaria. No obstante, aún se 
requiere de esfuerzos más profundos e intensos en diversos sectores, no 
solo el de la agricultura, para poder revertir la estructura agroalimentaria 
de dependencia trasnacional que tiene el país.
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E ste texto busca animar la necesidad de seguir el rastro, historia y aportes 
de intelectuales y políticos de la primera mitad del siglo XX en América 

Latina de lo que Celso Furtado ha denominado “Orden cepalina del desa-
rrollo” y representa el pensamiento económico clásico latinoamericano 
para reflexionar sobre la posibilidad de volver a la búsqueda de enseñanzas, 
inspiración y esperanza con el propósito de revivir un espíritu de visión para 
enfrentar y resolver una crisis estructural en curso como el problema más 
importante de nuestro tiempo: de desafíos sanitarios y pandemias intermi-
tentes acompañadas de confinamientos crónicos, de retos medioambien-
tales, como el calentamiento global y pérdida de la biodiversidad, o desafíos 
en la alimentación o cuidados del agua, como crisis hídricas o alimenta-
rias. Estamos ante una crisis inédita que no provocó la pandemia, sino que 
acentúo la convergencia de tendencias y develó su alcance y profundidad 
desafiando nuestra imaginación en la búsqueda de medidas excepcionales 
para enfrentarla.

Hasta ahora, las respuestas de los gobiernos en el mundo se colocan en 
la gestión de la crisis estructural con instrumentos tradicionales de polí-
ticas económicas gemelas: fiscal y monetaria. Existe un estupor y perple-
jidad en las respuestas y un quiebre en el horizonte de un porvenir. Hoy, el 
momento histórico es inédito y requiere de respuestas excepcionales que 
tengan como condición de posibilidad un diálogo, debate y colaboración 
entre los Estados y los sectores privado y social en soluciones, adoptando 
una visión a largo plazo y conduciendo el proceso de modo que prevalezca 
y se garantice el propósito público con una dimensión social para encontrar 
respuestas en el curso de esta crisis.

El texto se divide en cuatro partes. En la primera se ofrece una delimita-
ción histórica para ubicar el momento actual y dimensionar las respuestas 
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desde una visión de crisis estructural ante la pandemia de la covid-19 
como un punto de quiebre en la historia del capitalismo contemporáneo. 
Desde dicho diagnóstico es necesario y urgente pensar los escenarios de lo 
deseable–posible– catastrófico donde lo posible no vendrá de la “libertad 
para decidir y obtener beneficios”, sino desde el interés público y no de los 
intereses privados. Es necesario pensar lo deseable en clave posible para 
evitar lo catastrófico reconociendo en él la continuidad-ruptura-emergencia 
en el pensamiento crítico latinoamericano como la creación de un pensa-
miento propio que se relacione con la especificidad del subdesarrollo más 
allá de la “falsa universalidad” de las categorías occidéntricas. Finalmente, 
y a modo de última reflexión invitamos a repensar a los economistas más 
innovadores e influyentes en América Latina para señalar algunas de sus 
contribuciones y recuperar su enseñanza-inspiración-esperanza con el 
propósito de imaginar un porvenir mejor y de organizarnos para lograrlo, 
resolviendo los principales problemas de la sociedad.

I. El momento histórico

La pandemia por la covid-19 se perfila como un punto de quiebre en la historia 
del capitalismo contemporáneo. La crisis sanitaria agudizó las tendencias de 
una profunda crisis estructural iniciada a finales de la década de 1970 
[De Bernis, 1988; Guillén, 2007], acentuando su profundidad, alcance y 
naturaleza. Todo indica que habrá un antes y después de la pandemia, y que 
ese después apunta, por su sentido histórico, hacia una crisis de dimen-
siones civilizatorias.

Hasta ahora, las respuestas de los gobiernos en el mundo se colocan en la 
gestión de la crisis estructural impulsando políticas fiscales activas, acom-
pañadas de una política monetaria flexible, es decir, se trata de una coor-
dinación entre la política monetaria y las políticas fiscales para enfrentar 
las consecuencias de la pandemia. Para el conjunto de países latinoameri-
canos, el Banco Interamericano de Desarrollo (BID) destaca que las auto-
ridades monetarias1 han utilizado principalmente la política de tasas de 

1 Para el caso de México, el Banco de México (Banxico) señaló que el objetivo principal 
es proveer liquidez y reestablecer condiciones de operación en los mercados de dinero. 
Entre las medidas se redujo la tasa de interés, se preservaron las finanzas públicas 
sanas y el funcionamiento ordenado de los mercados financieros, así como el apoyo a 
empresas y hogares [Banxico, 2020].
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interés, acompañada de la intervención directa en los mercados mediante 
la compra de activos para garantizar el suministro de liquidez, mientras la 
política fiscal presenta ajuste fiscal considerable debido a mayores déficits 
y al aumento de la deuda [2021: 15-41].

En cuanto a la política monetaria, los bancos centrales están operando a 
través de “instrumentos tradicionales como la reducción de la tasa de interés, 
intervención en el mercado cambiario, provisión de liquidez en dólares a 
través de líneas swap, compra de títulos privados o públicos” [BID, 2021: 21].

Mientras que la política fiscal fue acompañada de “déficits fiscales, que 
en promedio se establecieron en 3 % del PIB, y un incremento de la deuda, la 
ratio de deuda pública a PIB para la región en su conjunto subió 1.4 puntos 
porcentuales del PIB entre 2018 y 2019” [BID, 2021: 43]. Entre los instru-
mentos que se utilizaron están: transferencias a familias, compensaciones 
salariales a empleados, líneas de crédito a empresas y reducción/posterga-
miento de impuestos laborales y contribuciones a la seguridad social y de 
servicios de deuda [BID, 2021: 50].

Para el BID “no es el momento de aplicar la típica política fiscal contra-
cíclica” [BID, 2021: 45], pero sí diseñar “programas de subsidio que estén 
bien focalizados en los grupos vulnerables, sobre todo en los trabajadores 
pobres e informales [y] políticas de alivio fiscal para las regiones, personas 
y empresas golpeadas con más fuerza por el choque” [BID, 2021: 46-47]. 
Es decir, que para el BID “es fundamental mejorar la eficiencia del gasto, 
dirigiendo a este de manera más precisa para beneficiar a los pobres, a los 
trabajadores informales y a los necesitados durante esta crisis” se trata de 
un “financiamiento excepcional y temporal” [BID, 2021: 51]. Pero la Comi-
sión Económica para América Latina y el Caribe (Cepal) advierte que las 
medidas han sido insuficientes, fragmentadas, e ineficaces en la mayoría 
de los casos [Cepal, 2020]. Por su parte, la Organización para la Coopera-
ción y el Desarrollo Económicos (OCDE) señala que “el riesgo de que no 
se alcance o no se generalice un crecimiento pospandémico suficiente es 
elevado” [OCDE, 2021: 5]. En los organismos internacionales se instala la 
era de la incertidumbre, no tienen una certeza en la recuperación: Corea y 
EUA están retornando a los niveles de vida anteriores a la pandemia unos 
18 meses después. Se espera que gran parte de Europa tarde casi tres años 
en recuperarse. En el caso de México y Sudáfrica, podrían ser entre tres y 
cinco años [OCDE, 2021: 5].

Las medidas tomadas hasta ahora por los diferentes gobiernos no son 
suficientes porque están planteadas desde la misma lógica que genera lo 
que se pretende atender. Pero para enfrentar y resolver la crisis en curso 



160

es necesario colocarnos desde otro ángulo y reconocer que el mundo que 
conocíamos llegó a su fin y no volverá [Esteva, 2020: 57]. Cada vez se escu-
chan con más fuerza nuevas narrativas que buscan ser las respuestas para 
contrarrestar los efectos de una gran crisis: flexibilización cuantitativa, 
Green New Deal, sustitución de importaciones, impuestos a las grandes 
fortunas, Estado fuerte, autonomía del banco central y mayor déficit fiscal. 
Se trata de medidas creativas ante el colapso que se vive.

Se desvanecen las certezas y certidumbres imaginadas que organizaron el 
mundo desde 1980, cuando el neoliberalismo se presentó como la respuesta 
a la crisis del Estado de bienestar, ahora el relato del neoliberalismo ha 
perdido su universalidad generando desacoples [García, 2021], sin orden 
en el futuro, con incertidumbre en el porvenir y así, mientras que “lo viejo 
muere y lo nuevo no puede nacer, y en este terreno se verifican los fenómenos 
morbosos más diversos” [Gramsci, 2018: 56]. En un horizonte utópico, es 
necesario pensar lo deseable en clave posible para evitar lo catastrófico.

II. Deseable-posible-catastrófico

La pandemia revela escenarios sobre futuros posibles. Más allá de un opti-
mismo desbordado o pesimismo informado, de lo que se trata es de evaluar 
trayectorias pensando en el periodo inmediato anterior a la cuarentena. 
En los factores que se consideran antes de la pandemia destaca la susten-
tabilidad y el cambio climático como problemas de seguridad mundial, ya 
que afectan la vida en el planeta y la ponen al borde de un colapso. Para 
algunos científicos estamos siendo testigos de la sexta extinción masiva2 
y es necesario comprender que está en riesgo la vida y las condiciones que 
se requieren para garantizarla a lo largo del tiempo. La pandemia por la 
covid-19 vino a agudizar y a hacer evidentes las crisis que han estado en 
curso en los últimos 50 años.

2 El planeta tuvo cinco episodios de extinción masiva de especies: 1) Ordovícico, 
hace 445 millones de años; 2) Devónico, hace aproximadamente 360 millones años; 
3) Pérmico, hace unos 253 millones de años, el mayor de todos; 4) Triásico, hace 200 
millones de años, 5) Cretácico, hace 66 millones de años [Lavore, 2021: 25]. Se ha califi-
cado esta preocupación por el cambio climático con el nombre de Antropoceno, como 
una nueva era geológica marcada por la humanidad como principal agente transfor-
mador de los sistemas bioquímicos y físicos a escala planetaria [PNUD, 2020].
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En tal sentido, es pertinente recuperar a John Kenneth Galbraith y la 
posibilidad de construir una sociedad mejor. ¿Cómo es la relación entre 
una economía de mercado y medio ambiente? Primero, es la necesidad de 
asegurar que la producción, su uso y consumo “no tenga un efecto contra-
producente sobre el actual bienestar del conjunto de la sociedad” [Galbraith, 
1996: 105]. Sin embargo, el mismo Galbraith, señala que:

los problemas del medio ambiente surgen del impacto de esta producción 
y consumo sobre la salud, la comodidad y el bienestar de la comunidad 
contemporánea en general. Y nacen de sus futuros efectos, incluido el agota-
miento de los recursos naturales actualmente disponibles y que con tanta 
abundancia se consumen [1996: 105]. 

Más de 20 años después, la abundancia que señalaba Galbraith, está cues-
tionada por un modelo extractivista, mercantil y de consumo que domina al 
mundo. Las sociedades, atravesadas por el espíritu del mercado, el indivi-
dualismo y el consumismo han establecido una paradoja: consumimos una 
vez y media lo que el planeta puede proporcionar y la actividad que se desa-
rrolla sobre él se traduce en profundos desequilibrios en la vida terrestre. 
De acuerdo con el Banco Mundial, en 2050 se necesitarán tres planetas 
Tierra para disponer de los recursos naturales [Lavore, 2021: 26-29]. Se 
trata de un consumo que nos consume en el crecimiento exponencial en 
un mundo acotado. 

Hace 49 años se publicó el libro titulado Más allá de los límites del creci-
miento, el cual describía las perspectivas de crecimiento en la población 
humana y la economía global durante el siglo siguiente. En las conclusiones 
a las que llegaba su autor, contenía las siguientes advertencias: 1) si las 
actuales tendencias de crecimiento en la población mundial, industriali-
zación, contaminación, producción de alimentos y explotación de recursos 
continúan sin modificaciones, los límites del crecimiento en nuestro planeta 
se alcanzarán en algún momento dentro de los próximos 100 años, y 2) es 
posible alterar estas tendencias de crecimiento y establecer unas condi-
ciones de estabilidad económica y ecológica capaces de ser sostenidas en 
el futuro [Meadows et al., 1993: 20].

En 1991, los autores revisaban de nueva cuenta los datos, el modelo y se 
dieron cuenta de que “a pesar de las mejoras tecnológicas mundiales, una 
mayor consciencia y políticas medioambientales más firmes, muchos flujos 
de recursos y de contaminación habían traspasado los límites sostenibles” 
[Meadows et al., 1993: 22]. Para los autores “el mundo humano ha sobre-
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pasado sus límites. La forma actual de hacer las cosas es insostenible. El 
futuro, para tener algún viso de viabilidad, debe de empeñarse en retro-
ceder, desacelerar, sanar” [Meadows et al., 1993].

Finalmente, recomendaban una transición hacia una sociedad sostenible 
para evitar el colapso la cual “requiere un cuidadoso equilibrio entre obje-
tivos de largo y corto plazo, y un énfasis mayor en la suficiencia, equidad 
y calidad de vida, que en cantidad de la producción” y sentenciaban que 
no se trata de más productividad y tecnología, sino que “requiere también 
madurez, compasión y sabiduría” [Meadows et al., 1993: 23]. Se refieren a 
una sociedad sostenible y no al desarrollo sostenible. “Una sociedad soste-
nible es aquella que atiende las necesidades del presente sin comprometer 
la capacidad de las generaciones futuras para hacerse cargo de sus propias 
necesidades” [Meadows et al., 1993: 248]. Una sociedad sostenible:

estaría interesada en el desarrollo cualitativo, no en la expansión física. 
Utilizaría el crecimiento material como una herramienta considerada, y 
no como un mandato perpetuo [y discriminaría] entre distintos tipos de 
crecimiento y objetivos de crecimiento [donde] la sociedad humana tendría 
enormes posibilidades para la expansión de la creatividad humana en direc-
ciones constructivas. [¿Cómo materializar un mundo sostenible?] es una 
cuestión de liderazgo y ética, así como de visión y coraje [Meadows et al., 
1993: 250-251, 257].

Desde la década de 1960, se han señalado los efectos de la lógica del modelo 
económico sobre el medio ambiente, con las consecuencias de una alta 
concentración de dióxido de carbono en la atmósfera, destrucción de diver-
sidad biológica, devastación de selvas y bosques, deshielo en los polos, 
aumento del nivel del mar, hundimiento de suelos, inundaciones, extin-
ción de especies de flora y fauna.3

Hoy, las políticas en defensa y cuidado del medio ambiente deben estar 
motivadas por el interés público y no por los intereses privados. En los inte-
reses económicos prevalece “el dinero, y la voz de las empresas y de la política 
están aliados con el poder económico vigente: con las firmas que producen 

3 Treinta mil especies de fauna desaparecen cada año. Hacia 2050 será la mitad de 
los 10 millones que hoy existen. El 40 % de los anfibios y 25 % de los mamíferos se 
encuentran en peligro debido a la reducción acelerada de sus poblaciones, al igual que 
34 % de coníferas y 33 % de corales.
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los bienes y los servicios, con los lobbies” [Galbraith, 1996: 110-111]. Lo cual 
nos acerca a pérdidas irreversibles de ecosistemas y serias afectaciones en 
las sociedades humanas. Por ello, el cuidado y la defensa del medio ambiente 
no vendrá de los empresarios porque el cuidado y defensa del ambiente 
representa una “intrusión” en el “éxito económico” [Galbraith, 1996: 108]. 
Ya que en una economía de mercado su fuerza está en los incentivos a la 
libre empresa en la “libertad para decidir y obtener beneficios” [Galbraith, 
1996: 110], lo que se encuentra en pugna con el cuidado y regulación. Para 
John Kenneth Galbraith, las preocupaciones presentes y futuras acerca del 
medio ambiente son de interés público, ya que afectan a las generaciones 
futuras, a “los hijos por nacer” y, en ese sentido, representa una comunidad 
de intereses mayor a los intereses de la libertad para decidir y obtener 
beneficios. En tal sentido, el medio ambiente es un tema de interés público. 

Es necesario “el peso de la opinión pública, del apoyo público y la acción 
política” con dos requisitos: el primero, “es una preocupación ciudadana 
firme e instruida” [Galbraith, 1996: 107]. Se “debe de contar con una organi-
zación de votantes muy motivada y dotada por sus miembros de los necesa-
rios recursos económicos” [1996: 110]; el segundo requisito es la reinvención 
de la participación del Estado, solo él tiene las competencias y capacidades de 
supervisar, reformular y organizar los agentes económicos y a la sociedad 
civil. Para Kenneth Galbraith, “no hay forma de escapar al papel del Estado; 
el Estado y las normativas estatales existen para proteger los intereses de 
la comunidad en general ahora y en el futuro” [1996: 110]. 

En breve, ante el escenario catastrófico del cambio climático, la pérdida 
de biodiversidad y el agotamiento de recursos no renovables, la protección 
del ambiente no vendrá del rendimiento económico inmediato, en estos 
momentos, lo deseable en el cuidado del medio ambiente viene de la posibi-
lidad y la inspiración del interés público y necesita de innovaciones sociales, 
organizativas y políticas. Esto significa que las políticas deben recuperar el 
valor e interés público con una dimensión social para encontrar respuestas 
en el curso de esta crisis en la defensa de lo común.

III. Continuidad-ruptura-emergencia

Hoy existe un amplio abanico de posturas que, desde el pensamiento crítico 
latinoamericano, aparecen como continuidad, renovación y/o deconstruc-
ción de tradiciones del pensamiento clásico de la región, que van desde el 
neo y posdesarrollismo, extractivismo y dependentismo, hasta concepciones 
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decolonialistas, posdesarrollo y poscapitalistas vinculadas a la teoría y 
la práctica de los nuevos movimientos sociales [Delgado, 2021; Mendoza, 
2021]. La continuidad en el pensamiento crítico latinoamericano existe y 
representa la creación de un pensamiento propio que se relacione con la 
especificidad del subdesarrollo más allá de la “falsa universalidad” de las 
categorías occidéntricas4 [Mallorquín, 2021: 48] donde la idea del desarrollo, 
entendido como un discurso, está enraizada en una matriz de pensamiento 
moderno y colonial. 

En tal sentido, uno de los principales aportes del pensamiento económico 
latinoamericano clásico es el “notable esfuerzo por reconstruir nuestros 
vocabularios teóricos y prácticos” [Mallorquín, 2021: 37] como una condi-
ción de posibilidad para nuevos paradigmas, nuevas formas de pensar para 
ir más allá del crecimiento y desarrollo. 

La principal ruptura teórica es con la idea de desarrollo y la forma de 
pensar el crecimiento como el incremento de la producción permanente con 
la idea de que el atraso económico es la cuestión para resolver el subdesa-
rrollo y alcanzar el desarrollo. Sin embargo, desde el pensamiento clásico 
latinoamericano se señala que no es solo el crecimiento económico, sino 
el excedente social el que aparece como la cuestión a resolver.  La esencia 
del problema del subdesarrollo consiste en generar fases prolongadas de 
acumulación (crecimiento económico) que se relaciona con la producción 
de riqueza social y al ordenamiento de la gestión económica. El primero se 
refiere a la obtención y distribución del excedente, y el segundo a la gestión 
del poder [Furtado, 1978]. No basta el crecimiento por sí mismo para superar 
el subdesarrollo [Mendoza, 2020].

Como se señaló, las críticas hacia un crecimiento ilimitado en un mundo 
acotado han estado presentes desde hace más de 50 años. Hasta ahora un 
crecimiento acelerado e ininterrumpido ha aumentado la desigualdad, mien-
tras que el desarrollo se convirtió en un “comodín” capaz de acomodar tanto 
la construcción de infraestructura como la explotación minera o perfora-
ción de pozos de agua. Tanto el fomento del crecimiento como la búsqueda 
del desarrollo son modelos insostenibles en términos geobiofísicos, que nos 
han colocado ante una catástrofe ecológica. De tal manera, estamos frente 
a un escenario mundial marcado por la devastación del medio ambiente a 
un nivel nunca visto ni experimentado por la humanidad.

4 Se refiere a las anglosajonas y/o eurocéntricas [Mallorquín, 2021: 37].
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La confianza en los mecanismos de mercado no ha sido suficiente para 
detener el colapso. Desde esta perspectiva, el crecimiento económico se 
explica con la competitividad y la maximización del beneficio. Es decir, 
el objetivo básico del crecimiento es el afán de lucro sin relación con lo 
social, lo comunitario, lo cultural y con la naturaleza: el objetivo elemental 
de subsistencia ha sido relegado por el de la rentabilidad económica. Es el 
criterio de la rápida rentabilidad el que ha predominado en la dinámica 
del crecimiento y este como condición para alcanzar el desarrollo. Hay que 
recobrar la especificidad de los países de la región, lo que representa la opor-
tunidad de destacar la relevancia y vigencia de la Cepal para revindicar “el 
desarrollo de un enfoque propio y una interpretación de los determinantes 
del funcionamiento de las economías de la región” [Vidal, 2020: 125]. La 
importancia de un enfoque propio aparece como condición de posibilidad 
para que las nuevas emergencias se fortalezcan en el debate de las ideas, ya 
que se necesita un conocimiento profundo de la realidad económica para 
la construcción de alternativas. 

Las emergencias aparecen como alternativas para reconocer las dificul-
tades y limitaciones del desarrollo hegemónico. Es un debate en curso, por 
un lado existen las alternativas de desarrollo y, por otro, las alternativas 
al desarrollo. Las primeras se distinguen en seguir pensando y argumen-
tando dentro del marco de las preocupaciones, parámetros y categorías 
que determinan el discurso y práctica del desarrollo convencional, mien-
tras que las segundas, representan una crítica y deconstrucción radical de 
las ideas del desarrollo y son enunciadas desde los lugares donde se están 
construyendo otras economías y representan la aspiración de trascender 
las ideas hegemónicas desde la práctica [Mendoza, 2017]. 

La posibilidad de las emergencias, como alternativas al desarrollo, está 
en salir de los cánones clásicos del desarrollo, eurocentrismo y de la colo-
nialidad del saber; para ello es necesario recuperar la enseñanza de los 
clásicos latinoamericanos como fuente de inspiración para dar a las ideas 
el peso de la esperanza en acción [Furtado, 1992].

IV. Reflexiones finales: enseñanza- 
inspiración-esperanza
Un propósito del presente texto es darnos una nueva oportunidad para 
conocer las claves fundamentales de intelectuales y políticos de la primera 
mitad del siglo XX en América Latina, de lo que Celso Furtado ha denomi-
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nado la “Orden cepalina del desarrollo” [Guillén, 2018; Valenzuela, 1991], 
cuya misión “principal era la de tratar de liberarse de ideas ajenas para cesar 
de explicar por analogías con las economías del centro la problemática de 
la periferia” [Guillén, 2018: 191]. La periferia y el centro aparecen como una 
de las principales aportaciones teóricas de este pensamiento y representa 
los dos polos de un mismo sistema, “de tal suerte que las transformaciones 
que se vayan dando en la primera son condicionadas forzosamente por las 
que se verifiquen en el segundo” [Guillén, 2018: 196-197] o dicho de otra 
manera “el futuro de la periferia será un fiel reflejo de las estructuras econó-
micas que presentan las economías desarrolladas” [Mallorquín, 2019: 28].

Así, la “Orden cepalina del desarrollo” cuestiona la “consistencia de las 
tradiciones europeas o anglosajonas para pensar la evolución y dirección 
de las sociedades latinoamericanas” [Mallorquín, 2019: 10]. Se trata de 
animar la necesidad de rescatar el instrumental teórico del estructura-
lismo latinoamericano5 como un pensamiento económico clásico6 que nos 
permita conocer mejor el presente para recuperar el pasado como enseñanza 
y fuente de inspiración para sugerir otras ideas y nutrir la esperanza, no 
desde la convicción de que las cosas pasarán de determinada manera, sino 
de que algo tiene sentido, independientemente de lo que resulte [Esteva, 
2020]. Desde esta perspectiva se apuesta a un futuro mejor anclado en la 
experiencia de la recuperación de los pasados. 

Esta última experiencia representa una fuente de enseñanza para pensar 
nuevas estrategias de políticas de transformación social y económica en 
dos sentidos. El primero es para comprender que la historia de la región es 
distinta y puede ayudarnos a “rescatar las ciencias sociales generadas en 
y para la región entre las décadas de 1950 y 1980” [Mallorquín, 2019: 12], 
para ver con más claridad cómo llegamos a la situación actual, cuáles son 
las características estructurales del momento para pensar el desenvolvi-
miento de las sociedades latinoamericanas y qué alternativas al régimen 

5 Sobre todo, los estudios producidos en la región desde finales de los años cuarenta 
del siglo XX, donde se encuentran “los elementos que definen el subdesarrollo en los 
países de América Latina” [Vidal, 2020: 129]. Son los análisis elaborados en el ámbito 
de la Cepal “los que definen el comportamiento de las economías de América Latina 
desde el último tercio del siglo XIX hasta los años de la gran depresión como primario 
exportador” [Vidal, 2020: 125].
6 La “Orden cepalina del desarrollo” estaba integrada por: Jorge Ahumada, Celso Fur-
tado, Juan F. Noyola, Aníbal Pinto, Osvaldo Sunkel, Víctor L. Urquidi y Raúl Prebisch 
[Guillén, 2018: 190; Valenzuela, 1991: 09]. 
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de acumulación hegemónico han estado surgiendo, por ejemplo, la cons-
trucción de una economía plural de la periferia en la experiencia boliviana 
[Mendoza, 2020], que busca romper con la explicación del pensamiento 
convencional que considera el funcionamiento de las economías de la región 
como “semejanza de su propia imagen” [Mallorquín, 2019: 21]. 

Mientras que, el segundo de los sentidos en la recuperación de los pasados 
es para reconsiderar el pensamiento clásico en su contribución para entender 
las formaciones sociales subdesarrolladas desde una visión crítica de lo 
dado y de las teorías que lo racionalizan. Un pensamiento clásico, en tal 
sentido, es aquel que acompaña y provoca una transformación social, lo 
que lo convierte en un pensamiento “históricamente importante y a la vez 
progresivo” [Valenzuela, 1991: 09].

Desde finales de la década de 1940, “los economistas del centro cesaron 
de tener el monopolio de la explicación del mundo” [Guillén, 2018: 244] y 
revelaron por primera vez a un grupo de economistas del tercer mundo 
en la construcción de una nueva teoría del desarrollo y subdesarrollo, “no 
producida en y a partir de los centros industriales” [Mallorquín, 2019: 22], 
sino desde las entrañas de la realidad latinoamericana, es decir, se trata 
del pensamiento económico latinoamericano clásico: el estructuralismo.7

Volver al estructuralismo significa pensar a partir de la generación de 
nuestros propios vocabularios y liberarnos del colonialismo mental para 
pensar en y desde la región, significa reconsiderar conceptos y categorías 
en el pensamiento latinoamericano para pensar estrategias de transforma-
ción estructural, es una vuelta al pasado para la esperanza e inspiración.

La visión estructuralista privilegia las relaciones de poder en el cambio 
estructural como expresión de las luchas políticas y pone en el “centro de 
atención las asimetrías de poder y no necesariamente el análisis de las 
técnicas productivas. Son dichas asimetrías las que generan la diversidad 
y diferenciación productiva-económica” [Mallorquín, 2013: 95]. De lo que 
se trata es de pensar la economía, en otros términos, de poner al frente del 
análisis las relaciones de poder entre distintos sectores, esto es, las luchas 
políticas. Es en el reconocimiento de la lucha política como expresión de 

7 Existe un conjunto de categorías y conceptos desde el estructuralismo que refleja 
creatividad, postura política y conocimiento de la realidad latinoamericana, entre al-
gunos se encuentran: centro-periferia, heterogeneidad estructural, deterioro de los 
términos de intercambio, restricción externa, inflación estructural, estilos de desarro-
llo y tendencia al estancamiento, para ello se puede consultar Valenzuela [1991], Vidal 
[2020], Mallorquín [2019] y Guillén [2018].
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relaciones de poder asimétricas donde adquiere un sentido pensar en las 
posibilidades de transición con propuestas que transformarían a las econo-
mías subdesarrolladas. Desde una perspectiva histórica, Valenzuela Feijóo 
señala tres posibilidades de transición: a) de un modo de producción a otro; 
b) del capitalismo subdesarrollado al desarrollado, y c) de un estilo de desa-
rrollo (o patrón de acumulación) a otro [1991: 20-22]. 

Desde esta perspectiva, para Carlos Mallorquín “hay que suplantar la 
teoría del desarrollo por una teoría de la heterogeneidad económica-social. 
Es la idea de la heterogeneidad lo que explica la diversidad o heteroge-
neidad de agentes/formas y estrategias posibles para lograr el desarrollo/
evolución” [2013: 104]. En tal sentido, la heterogeneidad estructural puede 
relacionarse con la categoría de una economía plural de la periferia8 para 
destacar las estrategias y las luchas políticas que impliquen la búsqueda 
de alternativas al desarrollo [Mendoza, 2020]. La heterogeneidad estruc-
tural destaca la diversidad de las relaciones sociales y las varias formas en 
que incorporan o transforman las tecnologías y la misma organización del 
proceso productivo [Mallorquín, 2013].

Una vuelta al pasado desde el estructuralismo, desde el pensamiento 
clásico latinoamericano es enfocarnos en una experiencia teórico-práctica 
con el afán de encontrar inspiración, para promover reflexiones de carácter 
global y mantener diálogos con otras epistemes y entender y organizar al 
mundo desde territorios y comunidades desde la especificidad del subde-
sarrollo. Como lo sentencia Mariana Mazzucato: “los retos del siglo XXI 
requerirán una interacción mucho mayor con los ciudadanos y las comuni-
dades, de hecho, serán estos quienes deberán liderarlos” [2021: 167].

8 Furtado señala la existencia de tres sectores en las formaciones sociales subdesarro-
lladas, uno principalmente de subsistencia, otro volcado a la exportación, y un tercero 
como núcleo industrial ligado al mercado interno [Furtado, 1992]. Esta pluralidad 
económica, en términos de diversidad de sectores económicos, se pueden asociar a 
la existencia de una economía plural, es decir, el reconocimiento de la articulación de 
diversas lógicas productivas que coexisten y se complementan: familiares, comunita-
rias, asociativas, privadas y públicas [Mendoza, 2020].
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El buen humor y la moderación de las facciones 
contendientes parecen ser las circunstancias más 
esenciales en la moral pública de un pueblo libre.

Adam Smith [1776: 359]

A l comienzo de la pandemia, durante los primeros meses del año 2020, 
Naomi Klein planteaba que la salud y la educación serían los sectores 

más transformados [Klein, 2020]. Al igual, el World Economic Forum (WEF) 
destacó los cambios en el sistema educativo en su amplia cobertura de la 
pandemia, dando énfasis en particular al racismo [Pomery, 2020; Qasim, 
2020] y la conexión entre racismo y educación [Peyton, 2020; Whiting, 2020].

En este capítulo, se propone un enfoque en el sistema educativo de los 
EUA para comprender la dirección que se está tomando en este país clave 
en el orden mundial. El análisis parte de dos posturas históricas y una nota 
metodológica. Una es que el neoliberalismo y el desarrollo económico repre-
sentan dos fuerzas en oposición, configurados por los intereses de la renta 
financiera y los del interés común, como fue planteado por Veblen [1919] o 
Polanyi [1944]. El otro es el doble movimiento de Polanyi: la búsqueda de 
protección común en contra de las incursiones de las fuerzas del mercado 
o de su destrucción. Para el pensamiento polanyiano, un punto asociado 
es que el Estado es el escenario máximo en la lucha entre fuerzas sociales. 
La nota metodológica es que este capítulo usa ampliamente el New York 
Times (NYT), al considerarse uno de los principales periódicos que mejor 
representa el proyecto neoliberal.

Bajo esta óptica, se examinan los altamente visibles choques de varias 
fuerzas sociales en el espacio de la educación, convirtiendo la política educa-
tiva entre los temas más importantes de la política nacional en EU, por 

CAPÍTULO 10. DESARROLLO ECONÓMICO,  
EDUCACIÓN Y LA PANDEMIA

WeSLeY MARShALL



172

primera vez en décadas. Este capítulo aborda algunos de los eventos recientes 
en el espacio de la educación, y los sitúa en la coyuntura de la política 
nacional, la evolución del proyecto neoliberal, y la reacción de la sociedad 
ante sus avances. Además, se destaca cómo las pugnas en este escenario 
han revelado temas subyacentes, tanto de la economía política como de la 
dirección histórica que se está tomando en los EUA, misma que también 
influencia el paso para gran parte de los países. 

I. El desarrollo, la educación y el Estado

Haciendo referencia a Adam Smith, Polanyi Levitt plantea que: “él creía que 
la verdadera fuente de riqueza de una nación eran los esfuerzos y las habi-
lidades de su gente y no la acumulación de tesoros” [2013: 189]. Se puede 
decir lo mismo respecto al desarrollo económico de una sociedad: el avance 
material dura poco cuando no se ha acompañado por una voluntad pública 
educada e informada. La educación –como el dinero– es una de las insti-
tuciones sociales que se percibe poco mientras funciona bien, pero cuando 
no, varios elementos de la sociedad empiezan a cuestionarse abiertamente.

La educación ha ocupado un reconocido espacio dentro del Estado y de 
la economía política desde que estos existen y se estudian. Smith parece 
encontrar virtudes intrínsecas a la educación pública: “Si no hubiera institu-
ciones públicas para la educación, no se enseñaría ningún sistema, ninguna 
ciencia, para la cual no hubiera alguna demanda, o que las circunstancias 
de los tiempos no hicieran necesario o conveniente, o al menos de moda 
para aprender” [Smith, 1776: 364].

Sin embargo, como cualquier institución del Estado, la calidad refleja 
la naturaleza del gobierno en turno, un punto apreciado por Smith en la 
universidad:

Solo mediante una protección poderosa [el maestro] puede protegerse eficaz-
mente contra el mal uso al que está expuesto en todo momento; y esta protec-
ción es más probable que la obtenga, no por su habilidad o diligencia en su 
profesión, sino por ser obsequioso a la voluntad de sus superiores, y estando 
dispuesto, en todo momento, a sacrificar a esa voluntad los derechos, el 
interés y el honor del cuerpo colegial de la que es miembro. Cualquiera que 
se haya ocupado durante un tiempo considerable de la administración de 
una universidad francesa debe haber tenido ocasión de observar los efectos 
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que naturalmente resultan de una jurisdicción arbitraria y ajena de este 
tipo [Smith, 1994: 344].

En el siglo XIX, el carácter de los EUA se reflejaba en su sistema educativo. 
Como nuevo país en expansión territorial que absorbía la población sobrante 
expulsada por la revolución capitalista en Europa, a costa del genocidio de la 
población original y la esclavitud africana, su educación política fue raquí-
tica en general, y las pocas universidades estaban centradas en las grandes 
ciudades, y para la élite cosmopolita. Pero los sistemas educativos rápida-
mente alcanzaron a las nuevas poblaciones y un amplio sistema educativo 
público consolidaba el país, particularmente después de la Guerra Civil.

Para finales del siglo, ningún país tenía un sistema educativo público 
de tanta cobertura, sirviendo como pieza clave en la ascensión de pobres 
migrantes a propietarios de clase media para gran parte de la población. 
La mera existencia de tal sistema reflejaba una sociedad sin las rígidas 
barreras institucionales de movimiento de clase social en comparación con 
Europa. Pero las diferencias de clase ciertamente existían y se reflejaban 
en la educación pública. Mientras las universidades estatales servían a las 
clases medias, los magnates de la época construían sus propias universi-
dades privadas, como sistemas reproductores de élite. Los institutos como 
la Universidad de Chicago y Stanford pronto compartirían este espacio al 
lado de las escuelas élite prerrevolucionarias como Harvard y Yale.

En cuanto al tema racial, sí había universidades estatales para descen-
dientes de esclavos, y en tiempos prerrevolucionarios, cuando Williamsburg 
era la capital colonial, William and Mary servía un tiempo como escuela 
para la población nativa. Sin embargo, las clases sociales bajas –determi-
nadas en gran parte por líneas raciales– en su gran mayoría recibía mala y 
poca educación. Las morales públicas formadas en las universidades esta-
tales tampoco fueron todas loables, muchas veces imbuidas de racismo, 
clasismo, sexismo, nacionalismo y belicismo. Pero, para insistir, en el siglo 
XIX y los primeros tres cuartos del siglo XX, el sistema de educación pública 
en los EUA era clave para el desarrollo como país. Y, hasta la llegada del 
neoliberalismo en el sistema educativo de este país, había oportunidades 
educativas públicas y gratuitas para una amplia parte de la población en 
una sociedad en un proceso, no tan lento, de civilizarse.

Ya después de medio siglo de neoliberalismo, no existe educación pública 
superior en los EUA que sea de costo razonable, ni mucho menos gratuita.  
Paulatina y relativamente sigilosa, la agenda neoliberal revertía el papel de 
la universidad en la sociedad estadounidense desde un espacio del Estado 
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que ensanchaba las filas de la clase media y cohesionaba el centro moral del 
país a un espacio de ganancia privada que agudizó la polarización social en 
sus muchas dimensiones y socavó la cohesión social del país. Para insistir, 
tales cambios han ido a la par con el cambiante carácter moral del país.

Como escenario de intersección y choque, entre diversas fuerzas sociales, 
la educación se encuentra entre el interés público y los intereses privados. 
Pero la lógica básica de una ecuación entre ambas fuerzas es traicionera. Por 
un extremo, hay ejemplos como el de Noruega, donde toda la educación es 
pública y gratuita, las escuelas privadas no existen, y la calidad educativa, 
medida por el empeño de los alumnos o cualquier otra medida, es entre 
los mejores del mundo. Pero por el otro extremo, no hay sociedad donde la 
educación sea exclusivamente privada. De tal forma, la educación no es como 
la vivienda y el transporte, áreas que pueden ser atendidos por el Estado, 
pero que también en muchos lugares y tiempos se han dejado en manos 
privadas. Más bien, es una función básica de la sociedad y, como el dinero, 
siempre mantiene un lazo con el Estado o el gobierno local. Esta conexión 
puede ser mayor o menor, pero raramente desaparece. Así, el contrario del 
sistema noruego no sería un país de puras escuelas privadas, sino uno 
en que el alumnado se separa por líneas de clase, la mayoría recibe una 
educación pública inadecuada y la minoría una educación privada. Como 
se argumenta, el neoliberalismo transita cada vez más hacia esta segunda 
extrema.

II. Desde el neoliberalismo hasta la pandemia

El credo neoliberal que dice que el éxito de uno depende de los esfuerzos 
individuales, y que se define por la ganancia material, es igualmente aplicable 
y engañoso hacia la educación. Tratado como cualquier participante en el 
mercado, las escuelas, como los individuos, pueden acceder a los mercados 
de crédito para cumplir sus necesidades financieras. Sin embargo, el libe-
ralismo nunca pudo racionalizar la riqueza heredada, y el hecho de que los 
que más ganan –tanto históricamente como en la actualidad– son los que 
nacieron con más, revela una parte importante del engaño del credo liberal. 
Otra parte es que el acceso al financiamiento es parejo para todos.  

Entrando a la pandemia con el neoliberalismo firmemente implantado en 
el sistema educativo estadounidense, para la escuela individual (o sistema 
escolar) común, las finanzas no tienen piedad:
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En su nivel más profundo, las escuelas públicas que se financian con deuda 
se basan en ideas problemáticas sobre la solvencia. Por ejemplo, Moody’s 
Investors Service, una agencia preeminente de calificación crediticia, basa la 
calificación crediticia de un distrito escolar en el valor de la propiedad exis-
tente del distrito y los ingresos residenciales: cuanto más pobre es el distrito 
escolar, más paga en intereses y tarifas para pedir prestado, desde el punto 
de vista de los acreedores, tales escuelas son “más riesgosas” [Shirmer, 2021].

Sin suficientes fondos públicos, las escuelas o distritos escolares tienen que 
financiarse en los mercados. Pero como destaca el mismo artículo: “Lo que 
parece una solución para los presupuestos ajustados de los distritos esco-
lares en realidad los ha atrapado en ciclos de austeridad, lo que exacerba las 
mismas desigualdades que la educación pública está diseñada para abordar” 
[Shirmer, 2021]. Como le sucedió a muchos individuos y empresas, la crisis 
también amarró a la educación en una trampa de deuda:

En 2010, las escuelas públicas de Philadelphia pagaron 63 millones de 
dólares en tarifas simplemente para librarse de algunos de sus swaps 
tóxicos, más de lo que gastaron en libros o suministros ese año. Las 
escuelas públicas de Chicago perdieron más de 600 millones de dólares en 
swaps de deuda tóxicos. Tanto en Chicago como en Philadelphia, los déficits 
presupuestarios llevaron a los administradores escolares a cerrar docenas de 
escuelas vecinales en comunidades negras y latinas, dejando a estas comu-
nidades sin algunas de sus instituciones públicas vitales [Shirmer, 2021].

Esta es una forma de la financiarización de la educación: la desviación de 
fondos públicos a los bancos en forma de deuda. Otra forma de desviar 
estos fondos públicos a privados ocurre con las escuelas chárter. Klein 
comienza The Shock Doctrine [La Doctrina de Shock] [2007] con Milton 
Friedman y sus ideas de instalar este tipo de escuela en la Nueva Orleans 
destruida por el huracán Katrina. Bajo tal esquema, el Estado emite vales 
para que los alumnos los gasten entre escuelas privadas que compiten entre 
sí, con los esperados resultados problemáticos.

La financiarización también implica la concentración del mercado y el 
descuido de espacios anteriormente atendidos por el Estado. El parecido 
con la banca no es casual. En todo el continente americano, se abrieron los 
espacios atendidos por la banca pública o semipública bajo el argumento 
de los beneficios de la competencia, solamente para terminar en la sequía 
del crédito para muchos sectores de la economía. En ambos casos, es una 
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victoria rotunda para el neoliberalismo como proyecto político: las capas 
menos favorecidas de la población quedan sin educación ni dinero y se 
vuelven menos poderosas como oposición política. El dinero público fluye 
a los privados, y de la población hacia la renta financiera. En el espacio de 
la educación, la raza es determinante: “desde 1988, las escuelas públicas 
estadounidenses se han segregado más racialmente: aproximadamente el 
15 % de los estudiantes negros e hispanos asisten a las llamadas escuelas 
del apartheid con menos del 1 % de estudiantes blancos” [Kristof, 2021a].

La financiarización de la educación genera resultados diferentes en las 
universidades élites privadas, que no sufren por falta de fondos, pero que 
sí tienen severos padecimientos. Los endowments (fondos de dotación) de 
muchas de estas universidades oficialmente cuentan con fondos de inver-
siones y, en algunos casos, operan como fondos de cobertura dentro de 
una universidad. Es otra forma de la financiarización, pero exclusiva de la 
universidad élite. En esta situación, la universidad opera como la empresa 
financiarizada, con el motor financiero ganando peso dentro de la institu-
ción y muchas veces eclipsando sus motivaciones fundacionales. Así como 
las ganancias bursátiles han convertido a las empresas tecnológicas en los 
más capitalizados del mercado, también han engrosado enormemente 
los fondos de dotación de las universidades élites durante la última década.

Tales universidades no solamente sirven como sistemas reproductivos 
de élite nacional, sino también internacional. En el caso de México, el 
hecho de que Carlos Salinas hubiera estudiado en Harvard, daba prestigio 
al proyecto neoliberal en México. No menos significativo es el refugio ofre-
cido a Felipe Calderón cuando ya nadie aplaudía los resultados del proyecto. 

Pero Harvard y otras universidades parecidas se encuentran involucradas 
en los eventos de muchos países. Por ejemplo, durante la gran venta del 
patrimonio de Rusia durante los años noventa, el profesor Andrei Shleifer 
estaba aconsejando al gobierno ruso en sus procesos de privatizaciones por 
parte del Harvard Institute for International Development, y a la vez espe-
culaba sobre sus resultados, por lo cual eventualmente Harvard y Schleifer 
tuvieron que pagar una multa millonaria al Departamento de Justicia de 
los EUA [Seward, 2005].

Más hacia la actualidad, la universidad vecina de Harvard, el Instituto 
Tecnológico de Massachusetts (MIT) emitió un informe de 63 páginas docu-
mentando las fallas institucionales que lo llevaba a recibir grandes dona-
ciones y tejer redes académicas con el traficante de menores Jerry Epstein, 
al igual que él hizo en Harvard con Lawrence Summers [Braceras, Chunias 
& Martin, 2020]. 
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Esas universidades son espacios de cooperación entre élites. La noción 
autopromovida por parte de éstas de que sus alumnos son los más compe-
titivos del mundo, se desmiente por el New York Times:

Considere Harvard: un artículo de 2019 de la Oficina Nacional de Investi-
gación Económica encontró que “más del 43 por ciento de los blancos admi-
tidos son ALDC [atletas, legados, ‘interés del decano’ e hijos de profesores 
y personal] en comparación con menos del 16 por ciento de los admitidos 
para cada uno de los otros tres grupos raciales/étnicos principales”, y que 
alrededor de las tres cuartas partes de ellos no habrían sido admitidos de 
otra manera [McWhorter, 2022].

Un sistema diseñado para que los más ricos puedan subsistir con la renta 
de los demás es moralmente ofensivo para la mayoría de la gente, y solo 
puede seguir existiendo con opacidad y engaños masivos, sea la universidad 
neoliberal o el proyecto neoliberal en sí.

III. El gran reseteo y la educación

Desde antes de la pandemia, el Foro Económico Mundial (WEF, por sus 
siglas en inglés) había estado pegando al panal de abejas que es el racismo 
estadounidense. En septiembre de 2021, un artículo publicado por el WEF 
declaraba que: “la lucha contra el racismo exige la confrontación en todos los 
niveles en los campus universitarios mediante el desarraigo de los diseños 
institucionales racistas inherentes a los sistemas de admisión, reclutamiento, 
becas, culturas e historias de todo el campus” [Pirnavskaia & Kalenzi, 2021]. 

Por lo anteriormente planteado, tal diagnóstico parece acertado. Como 
plantean los autores, se trata de “racismo por diseño, a través de meca-
nismos institucionales ingeniosos y elaborados, construidos durante siglos 
para negar a los grupos minoritarios la oportunidad de ascender a través 
de los sistemas de educación superior” [Pirnavskaia & Kalenzi, 2021]. Pero 
los autores también agregan otra consideración de mucho más dudosa vera-
cidad: “agresiones y abusos sufridos por asiáticos y negros. En los EUA, 
tales atrocidades han crecido exponencialmente en los últimos dos años” 
[Pirnavskaia & Kalenzi, 2021]. Por ejemplo, Schafer [2021] ha señalado que, 
de acuerdo con el Centro para el Estudio del Odio y el Extremismo de la 
Universidad Estatal de California, los delitos de odio contra los asiáticos 
en EUA aumentaron en un 149 % entre 2019 y 2020.
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Los autores diagnostican correctamente el problema del racismo en la 
educación superior como sistémico y como uno de convivencia social. Sin 
embargo, su solución cae firmemente en atender al último y no al primero, 
probablemente explicando su exageración del problema de la violencia. 
Al argumentar que “el apoyo en forma de educación comunitaria puede 
conquistar la raíz del racismo” [Pirnavskaia & Kalenzi, 2021], los autores 
colocan la convivencia social como la raíz –y no consecuencia– del problema 
sistémico. 

El diagnóstico incorrecto lleva a prácticas engañosas de política pública: 
“los líderes universitarios deberían considerar el establecimiento de meca-
nismos institucionales para responsabilizarse a sí mismos y a sus estable-
cimientos” [Pirnavskaia & Kalenzi, 2021], y a sugerencias dañinas para la 
convivencia social: “políticas diseñadas para identificar, aislar, castigar rápi-
damente o reeducar a los racistas entre nosotros” [Pirnavskaia & Kalenzi, 
2021]. De forma resumida, los culpables deben dejar de ser tan malos y 
los que no tienen poder, pero que son declarados como racistas, deben ser 
castigados y reeducados. 

Se destaca la nota breve del WEF porque, desde el comienzo de la pandemia, 
varias de sus recomendaciones se han vuelto política pública a lo largo del 
mundo capitalista. Esta nota en particular refleja la tendencia observada 
durante la crisis sanitaria en los EUA: un renovado enfoque en el racismo 
que encuentra la raíz del problema entre el pueblo, y no en quien controla las 
instituciones y sus fines, ignorando así el aspecto sistémico. 

Se ignora la cuestión de poder en la teoría y también en la realidad, 
volviendo el racismo una cuestión no de poder, sino de la gente, para igual-
mente resolverse entre la misma. Esta es la esencia de la Teoría Crítica 
de Raza (TCR), que ya es un tema y un término conocido en todo EUA, 
y que propone que, en la práctica, la gente debe dividirse por líneas de 
raza, entre víctimas y victimizadores. Temas de clase social no entran 
al debate. Los que no cuadran con esta reconfiguración de los morales 
nacionales, sean de la izquierda o derecha, negro o blanco, se clasifican 
de racistas y/o conservadores. Se genera un ambiente de miedo subya-
cente y censura abierta, con muchas carreras profesionales y reputaciones 
personales en juego.

Pasando de lo dañino para la convivencia académica a lo engañoso de 
los recientes cambios institucionales, se destaca uno de los puntos mencio-
nados por el ensayo citado del WEF: los sistemas de admisión. Varios de 
los sistemas estatales universitarios más importantes anunciaron en 2020 
y 2021 la cancelación indefinida de los exámenes de entrada, afectando a 
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algunas de las preparatorias públicas más codiciadas del país, entre ellos 
Lowell en San Francisco y Thomas Jefferson en Virginia. En el primer caso, 
la escuela se considera un puente hacia los EUA para la población asiática, 
particularmente para China; mientras en el segundo caso, Thomas Jefferson 
en Fairfax, cercana a la capital del país, es un imán para una comunidad 
de inmigrantes más recientes de la India.

A finales de 2021, Matt Taibbi profundizó sobre el primer revés elec-
toral para los demócratas después de la asunción del presidente Joe Biden. 
En la prensa, se había adjudicado un escándalo en un condado de Virginia 
a la creciente fuerza de la supremacía blanca en las escuelas públicas. El 
tema profundizó su peso en la contienda para el gobernador de Virginia 
cuando el contendiente demócrata Terry McAuliffe declaró que los padres 
de alumnos no deben tener ninguna voz en el currículo escolar, provocando 
mucho debate. En aquel momento, Taibbi fue el único en hallar la historia 
importante y el cambio político que representa: el candente repudio de las 
grandes comunidades migrantes a las políticas pandémicas de la educación 
favorecidas por los demócratas (se estima que el 38 % de la población de 
San Francisco es de origen asiático).

Taibbi también fue el primero en identificar el engaño de los cambios 
para supuestamente eliminar el racismo:

Al final, el condado siguió el ejemplo de todas las burocracias desde la 
Universidad de California hasta el sistema escolar de la ciudad de Nueva 
York bajo Bill de Blasio, reemplazando las admisiones ciegas a la raza y las 
pruebas estandarizadas con un nuevo sistema “holístico” y “basado en la 
equidad” que sería descrito en los medios de mil maneras diferentes, pero 
nunca como lo que realmente es: una regla de misericordia para evitar que 
los niños asiáticos arrasen con toda la competencia [Taibbi, 2021].

Cuando meses después del escándalo en Virginia vino la votación para el 
consejo escolar en San Francisco y el NYT ya no podía ignorar la corriente 
creciente que Taibbi había identificado. En días consecutivos, reportó que, 
en la preparatoria Thomas Jefferson, “los estadounidenses de origen asiá-
tico fueron el único grupo racial que vio disminuir su número bajo el nuevo 
sistema de admisiones, del 73 por ciento al 54 por ciento” [Saul, 2022]; 
y que en el caso de la preparatoria Lowell:

En las elecciones del martes, dos temas en particular motivaron a los 
votantes chino-estadounidenses. La Junta de Educación votó a favor de 
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implementar un sistema de admisión por sorteo en la altamente selectiva 
escuela preparatoria Lowell, reemplazando un proceso de admisión que 
seleccionaba principalmente a los estudiantes con los puntajes de exámenes 
y las calificaciones más altos [Fuller, 2022].

En ambos casos, los afroamericanos –y, recientemente, el aumento de 
migrantes africanos–, ganaron más sillas, pero a costa de los alumnos asiá-
ticos, no blancos.  En cualquier caso, esas nuevas aperturas para alumnos 
afroamericanos, por problemáticos que sean, son excepciones a las políticas 
educativas de la pandemia. Para finales del 2021, ya se reportaba bastante la 
acelerada polarización social como resultado de las reacciones a la pandemia:

Sí, es difícil abrir escuelas durante una pandemia. Pero la mayoría de las 
escuelas privadas lo lograron, y eso es cierto no solo en los internados ricos, 
sino también en las escuelas católicas con problemas económicos. Como 
nación, luchamos para mantener abiertos los restaurantes y los centros 
comerciales, pero no hicimos de las escuelas una prioridad similar, por lo 
que los niños necesitados se quedaron atrás [Kristof, 2021b].

En esta nota periodística se encuentra un vínculo al informe de la consultora 
McKinsey, que constata que “la pandemia amplió las brechas de oportuni-
dades y logros preexistentes, golpeando más a los estudiantes históricamente 
desfavorecidos” [Dorn et al., 2021]. Además, “los estudiantes de prepara-
toria se han vuelto más propensos a abandonar la escuela, y los estudiantes 
de último año, especialmente aquellos de familias de bajos ingresos, tienen 
menos probabilidades de continuar con la educación postsecundaria” [Dorn 
et al., 2021]. El achicamiento y empeoramiento de la educación pública y 
el refugio cada vez más problemático de la educación privada para los más 
pudientes ha sido amplio y constante bajo el neoliberalismo, y se ha agudi-
zado notablemente durante la pandemia:

A lo largo del país, los encierros han contribuido al éxodo de las escuelas 
públicas. En el condado de Fairfax, por ejemplo, la inscripción en las 
escuelas públicas se ha reducido en más de 10,000 estudiantes desde 
antes de la pandemia, una disminución del 5.5 por ciento. La inscripción 
en las escuelas públicas de la ciudad de Nueva York disminuyó un 4.5 por 
ciento, unos 50,000 estudiantes. En California, la inscripción en las escuelas 
públicas disminuyó un 3 por ciento, o 160,000 estudiantes, la caída más 
grande en 20 años. Debido a que los presupuestos escolares dependen en 
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parte de los recuentos de personas, estos estudiantes perdidos podrían 
provocar severos recortes, lo que haría que las escuelas públicas fueran aún 
menos atractivas [Goldberg, 2021].

Para insistir, el espacio de la educación –y particularmente la educación 
pública– es uno donde se entrelazan muchos elementos de la sociedad. En 
el espacio de la escuela norteamericana, se encuentran varias formas de 
financiarización; la enseñanza de la teoría neoliberal y su aplicación; y los 
efectos de la educación neoliberal sobre la sociedad. Desde una perspectiva 
más amplia, también se puede trazar la conexión entre educación y desa-
rrollo. Como se ha argumentado [Vidal & Marshall, 2014], el neoliberalismo 
ha colocado a los EUA en un camino inconfundible de subdesarrollo, con 
la creciente desigualdad del país marcada en la ruta. Esta tendencia se ha 
intensificado durante la pandemia.

IV. La educación y los variados motivos  
de la financiarización
Michal Kalecki [2015] y otros autores argumentan que el mantenimiento 
de las condiciones sociales necesarias para seguir ganando es un factor 
aún más primordial que las ganancias para los grandes capitalistas. En la 
fase actual del capitalismo de la financiarización, dominado por empresas 
abiertamente criminales [Marshall & Rochon, 2019] y el Estado Depredador 
[Galbraith, 2008], el manejo de las condiciones sociales se vuelve clave y, 
por lo mismo, el auge de la financiarización se acompaña por el capita-
lismo de desastre. Además de mantener pueblos nacionales enteros en un 
estado de shock y miedo, otra meta explícita del neoliberalismo, clara-
mente planteado desde Camino de servidumbre de Friedrich Von Hayek, 
es el intento concertado de hacer más ignorantes a las sociedades, un tema 
analizado por Mirowski [2013] bajo el término agnotología.

La pandemia ya significa que, en vez de deformar a la educación, ahora 
se deforma directamente al alumnado:

El año pasado, el 66 por ciento de los estudiantes realizó un aprendizaje 
híbrido y más del 33 por ciento se volvió completamente virtual. Los estu-
diantes y educadores usan términos como “reingreso”, “recivilización” y 
“reintegración” para describir la transición de regreso a una rutina más 
normal. Las restricciones de covid-19 aún impiden el compromiso total. Las 
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máscaras han fomentado el anonimato y desalentado el diálogo. “La gente 
ya no sabe cómo comunicarse”, dijo Jazlyn Korpics, de 18 años, estudiante 
de último año en Liberty. “Todo el mundo es un robot ahora, sus mentes 
están deformadas” [Green, 2021].

En la exposición de Taibbi sobre el escándalo en las escuelas públicas de 
Virginia, se incluye otra forma de financiarización de la educación: el cambio 
de cultura institucional liderado por la firma consultora. Ya se ha mencio-
nado la más prestigiosa: McKinsey. Durante los noventa, McKinsey se metió 
a lo largo de Wall Street promoviendo su cambio cultural: de la banca de 
relaciones personales hacia la banca transaccional. También McKinsey 
fue descubierto por su complicidad en la pandemia de opiáceos en los EUA 
[Bogdanich & Forsythe, 2020]. En Virginia, Taibbi expone el liderazgo de 
las empresas consultoras en la reeducación racial, incluyendo la facturación 
de 500 mil dólares por sus servicios, una gran parte del presupuesto del 
distrito escolar, gastado sin la aprobación del consejo escolar [Taibbi, 2021].

Típico de la financiarización, la institución pública se convierte en 
vehículo para la ganancia privada. Taibbi detalla cómo a nivel nacional: 
“Almanzan y su empresa predican un evangelio de capacitación en diversidad 
que es cada vez más popular entre organizaciones que van desde Amazon 
hasta Goldman Sachs y el Pentágono” [Taibbi, 2021]. A nivel del distrito 
escolar local, Taibbi cita a un profesor: “La educación está dominada por 
consultores [...]. Eran antiguos maestros, pero decidieron que realmente 
quieren ganar dinero” [Taibbi, 2021].

Es otra victoria multidimensional para las fuerzas neoliberales: al 
extraer su ganancia de los magros presupuestos escolares, empobrecen 
a las escuelas, y al efectuar su cambio de la cultura institucional, empo-
brecen la educación. Taibbi llega a la función de los consultores neoliberales: 
prolongar el problema para seguir cobrando su solución. 

Los consultores describen una concepción generalizada y psicologizada 
del racismo que está tan profundamente arraigada, tanto a nivel indivi-
dual como social que nunca puede erradicarse, solo tratarse, constante-
mente y por expertos acreditados, por supuesto. Las empresas como Equity 
Collaborative son cazadores de pecados profesionales y son buenos en lo 
que hacen, lo suficientemente inteligentes como para asegurarse de que 
los clientes no se desvíen del punto centrándose en problemas reparables 
[Taibbi, 2021].
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Para sintetizar, mientras la población negra tenga cada vez menos acceso a 
la educación, por mala que sea, los mismos que proclaman contra el racismo 
estructural, lo fomentan, y pasan de la hipocresía al fraude cuando toman su 
tajada del presupuesto escolar. La pandemia ha atestiguado el neoliberalismo 
en su máximo gatopardismo: un cambio radical de mentalidades y pensamiento 
solo para que todo quede igual, si no peor. Las universidades más élites se mues-
tran progresistas para opacar su función de reproductores de élite, mientras 
la educación para la población se vuelve cada vez más escasa y distorsionada.

El último elemento de la financiarización por mencionar es el fraude. 
Desde el episodio del MIT hasta las escuelas públicas pobres, el fraude es 
rampante en la educación financiarizada, al igual que ocurre con toda insti-
tución financiarizada. Queda para ver si estamos ante otro momento en el 
que se destape un fraude masivo. Un caso interesante es de la Universidad 
Laurentian, en Canadá, donde la mayoría de las universidades son públicas 
y donde el gobierno federal fue particularmente generoso en términos 
financieros durante la pandemia. La universidad cayó en la bancarrota, 
dejando a alumnos a la deriva y profesores sin trabajo, con una gran pregunta 
pendiente: “¿Cómo podía ser? Año tras año, KPMG hace una auditoría de 
la universidad y les dicen que todo está bien y luego, ocho meses después, 
tenemos una deuda de 200 millones” [Campbell, 2021].

Como menciona Naomi Klein en su artículo sobre la pandemia, hay polí-
ticos importantes con su mirada puesta en los bienes raíces, actualmente 
controlados por las universidades del país [Klein, 2020]. Un ejemplo desta-
cado es el de la New School en Nueva York, una institución de reconocida 
tradición progresista, pero cuya dirección ha sido secuestrada por los inte-
reses de los bienes raíces y sus estrategias ejecutivas por los consejos de 
las empresas consultoras. Durante la pandemia, ha recurrido al recorte de 
personal y salarios [Bardia et al., 2020] y ha vendido un dormitorio resi-
dencial para su conversión en departamentos de lujo [Richey, 2021].

V. Reflexiones finales

La lucha social por el espacio de la educación en los EUA ha marcado un 
punto de inflexión importante en la vida política del país. Para insistir, el 
mensajero es importante, y el NYT reconoce algunos resultados preocu-
pantes de la dirección de esta lucha: “El covid-19 ha abierto una ventana a 
las escuelas y ha expuesto a los demócratas como del lado equivocado de 
los temas que apasionan e incluso emocionan a muchos votantes” [Caldwell, 
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2022]. El mismo analista cita una encuestadora conocida: “Cuando Joe 
Biden reemplazó a Donald Trump hace un año, los demócratas tenían una 
ventaja de 49 a 40. De nueve puntos arriba a cinco puntos abajo en menos 
de un año, es uno de los cambios más drásticos en la fortuna de los partidos 
que Gallup jamás haya registrado” [Caldwell, 2022].

La pandemia inició en el momento de la caída en cascada de las instituciones 
del orden mundial neoliberal. La primera ficha en caer fue el sistema bancario 
con la crisis de 2007-2009 y su fallido rescate. Luego siguió la descomposición 
institucional necesaria para mantener al neoliberalismo como proyecto político 
viable, después de su colapso económico. Por cuatro años, la administración 
de Donald Trump sirvió como pararrayos para la podredumbre institucional. 
Hasta la fecha, la ausencia de un doble movimiento de orden popular para 
la defensa de las instituciones democráticas ha sido notoria, y algo nove-
dosa históricamente, ya que la gran mayoría de los colapsos económicos se 
acompañan por crisis políticas.

Dada la centralidad de la educación en la vida civil nacional y para el 
desarrollo individual, familiar, de comunidades y de países, el proyecto 
neoliberal destructor ha llegado a la médula de la sociedad, encontrando 
una respuesta firme popular por encima de las divisiones partidistas, hasta 
en comunidades que se mantenían al margen de las políticas locales y nacio-
nales –como los de origen asiático.

No es nada seguro que estos inicios de un doble movimiento en los EUA 
prosperen, particularmente tomando en cuenta la potencia del proyecto 
neoliberal en avance perpetuo.

Uno de los avances más preocupantes del neoliberalismo es la táctica de 
retirar la presencia del Estado en conflictos sociales, y alentar a los ciuda-
danos a confrontarse. El primer ejemplo durante la pandemia fue con los 
disturbios después de la muerte de George Floyd, cuando el Estado abdicó 
su uso legítimo de la violencia y dejó que los ciudadanos armados se confron-
taran en el vacío dejado por el gobierno. El segundo ocurre en Texas, donde, 
según la nueva ley, cualquier ciudadano puede demandar a cualquier persona 
involucrada en un aborto, después de seis semanas de realizado, incluyendo 
doctores, enfermeras y hasta taxistas. El tercero es una ley recientemente 
implementada en Virginia, con la cual los ciudadanos igualmente pueden 
demandar a cualquier persona involucrada en la enseñanza de temas rela-
cionados con lo que puede considerarse Teoría Crítica de Raza (TCR o CRT, 
por sus siglas en inglés). En ambos casos, la balanza está equilibrada hacia la 
victoria de los demandantes y los cuerpos legislativos de otros estados están 
creando leyes iguales o parecidas. Así, durante la pandemia se ha avanzado 
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desde la extrema polarización política hacia la confrontación directa entre 
ciudadanos en los espacios selectivos abdicados por el Estado.

Tales acontecimientos han provocado un sinceramiento del orden 
mundial liberal, tal vez sin precedentes, en la publicación del NYT: “el uso 
de ciudadanos como informantes para hacer cumplir intrusiones de este 
tipo es, por decirlo suavemente, incompatible con las normas democráticas, 
que recuerda a Alemania Oriental, donde la Stasi utilizó aproximadamente 
189,000 informantes ciudadanos” [Edsall, 2022].

Hace 10 años, ninguna publicación convencional mencionaba el término 
“orden mundial liberal”, ya que es de uso común, pero saber qué significa 
exactamente empieza a discutirse en el NYT: “esta visión, lo que mi colega 
Nate Cohn llamó recientemente ‘liberalismo antidemocrático’, es un aspecto 
generalizado de la política establecida no solo en los EUA, sino en todo el 
mundo occidental” [Douthat, 2022]. Toda noción de un país democrático, 
aunque se gobierne por una tecnocracia, como los neoliberales anterior-
mente argumentaban, ya se desvanece en la actualidad:

¿Quién debe liderar la toma de decisiones sobre una pandemia? Obviamente, 
Anthony Fauci y las burocracias de salud pública relevantes; no podemos 
tener gente jugando a la política con asuntos científicos complejos. ¿Quién 
decide lo que su escuela local les enseña a sus hijos? Obviamente maestros y 
administradores y escuelas de educación; no queremos que los padres exijan 
algún tipo de poder de veto sobre los programas de estudios [Douthat, 2022].

El mismo artículo que menciona la Stasi en el contexto de la leyes vigilantes 
para el sistema escolar de Virginia, intenta marcar la diferencia de lo que 
ocurre en los EU y lo que ocurre con el “fascismo suave” en Hungría: “un 
sistema político que tiene como objetivo acabar con la disidencia y tomar 
el control de todos los aspectos importantes de la vida política y social de 
un país, sin necesidad de recurrir a medidas ‘duras’ como prohibir las elec-
ciones y construir un estado policial” [Edsall, 2022]. 

Pero lo que describe es la realidad en los EUA, ahora hasta con militares 
en camuflaje dando clases [Green, 2022]. La diferencia entre el “libera-
lismo no democrático” y el “fascismo suave” es solo cuestión de términos, 
y la mera presencia de su debate en el NYT es significativo en sí. En cuanto 
a resultados, se verá si el pronóstico que Edsall atribuye a Cécile Alduy es 
correcto: “Mi apuesta es que hay un plan activo para remodelar el sistema 
político para que los demócratas no puedan ganar las elecciones y el Estado 
se dirija sin la base de una democracia” [Edsall, 2022].
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