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 Perú y Chile, los que más crecieron

Apoyos 
fiscales en 
pandemia, 
detrás de 
recuperación 
en el 2021
•Expertos señalan que la economía mexicana 
sufrió un importante daño estructural a causa del 
modesto apoyo fiscal que recibió; la expansión 
más lenta que hace un año, sólo confirma que ante 
la estrategia adoptada México experimenta la 
recuperación más frágil de la región

Yolanda Morales
ymorales@eleconomista.com.mx

L a recuperación econó-
mica que experimenta-
ron las economías en el 
2021 tras el Gran Confi-
namiento que provocó la 

pandemia es explicada por el estímu-
lo fiscal que aplicaron los gobiernos y 
las condiciones productivas que te-
nían previo al choque. 

Así lo explican economistas de 
la consultoría internacional Oxford 
Economics, la aseguradora de ries-
go Coface y economistas de organis-
mos internacionales como el Fondo 
Monetario Internacional (FMI) y la 
Comisión Económica para América 
Latina y el Caribe (Cepal).

Entre las economías pares de 
América Latina, Perú resalta como 
la que consiguió la expansión más 
alta en el PIB durante el 2021, de 13.3 
por ciento. 

Le sigue Chile, con una crecimien-
to de 12% y Colombia, que registró 
una expansión de 10.6% anual. El 
contraste de estos desempeños lo 
traen las dos economías más gran-
des de la región, Brasil y México, que 
alcanzaron avances de 5.1% y 5%, 
en su actividad económica del año 
pasado.

Para economistas de consultorías 

como Oxford Economics y el Insti-
tuto para el Desarrollo Industrial y 
el Crecimiento Económico (IDIC), 
la economía mexicana sufrió un im-
portante daño estructural a causa del 
modesto apoyo fiscal que recibió du-
rante la pandemia.

El economista en jefe de Oxford 
Economics para América Latina, 
Marcos Casarín considera que “el 
hecho de que ahora se espere una re-
cuperación aún más lenta que hace 
un año, sólo confirma que la decisión 
de no utilizar una política fiscal con-
tracíclica tras la pandemia ha signi-
ficado que México experimente la re-
cuperación más frágil de la región”.

Con él concuerda José Luis de la 
Cruz, Director del IDIC, quien agre-
ga que la estrategia que adoptaron las 
autoridades mexicanas, dejando que 
la economía enfrentara el choque de 
la pandemia con sus propios recur-
sos motivó una destrucción de mi-
cro, pequeñas y medianas empresas 
de sectores que son determinantes 
para el desempeño del PIB, como es 
el de servicios.

Esta estrategia, en un contexto de 
caída en las inversiones y el aumen-
to de precios en aspectos esenciales 
como los alimentos y derivados, ha 
pegado más a quien menos tiene, y 
también terminó por desalentar al 
consumo que había sido un factor 

La poco agre-
siva respuesta 
fiscal de Méxi-
co (…) ha gene-
rado presión en 
los negocios y 
hogares y clara-
mente contri-
buyó muy poco 
para contener 
el impacto eco-
nómico de la 
pandemia”.

Moody’s
 

Las econo-
mías de AL 
no destaca-
ban por fuer-
tes expansio-
nes desde 
antes del Co-
vid-19, pues 
traían desem-
peños débiles 
que limitaron 
su capaci-
dad para re-
cibir el golpe 
del cierre de 
actividades.

positivo para la actividad en el 2021, 
resaltó.

Atorados en el agujero
La economista de la aseguradora de 
riesgo Coface, Patricia Krause, agre-
ga que se tiene que asumir también el 
punto de partida de la actividad eco-
nómica al recibir el choque del histó-
rico confinamiento. 

En efecto, cuando se decretó el 
cierre mundial de actividades ante la 
declaratoria de la pandemia, Méxi-
co había completado cuatro trimes-
tres consecutivos en contracción. La 
economía mexicana creció 5% en 
el 2021, manteniéndose todavía 4% 
debajo del nivel previo a la pande-
mia, subrayó.

Para explicar porqué no se recu-
pera la economía aún con una tasa 
positiva del PIB, De la Cruz toma de 
ejemplo una persona que cae en un 
agujero de 8.5 metros. En el 2021 lo-
gramos subir cinco metros, pero se-
guimos sin salir del hoyo.

Por su parte, la experta de Cofa-
ce argumenta que las economías de 
América Latina en general no des-
tacaban por sus fuertes expansiones 
desde antes del Covid-19, pues traían 
desempeños bastante débiles que li-
mitaron su capacidad para recibir el 
golpe del cierre de actividades, ex-
presó desde Brasil.

De acuerdo con Coface, que ce-
lebra esta mañana su Conferencia 
Anual número 26, el PIB regional al-
canzó un crecimiento de 6.3% en el 
2021, que será insostenible para es-
te año, cuando proyecta que se con-
seguirá un avance de 2.1 por ciento.

Estamos regresando al crecimien-
to inercial previo a la pandemia, di-
ría la Secretaria Ejecutiva de la Cepal, 
Alicia Bárcena.

De estímulos a estímulos
Apenas esta semana, el Banco Mun-
dial divulgó un reporte donde deta-
llaron que en las economías de ingre-
so medio el común denominador en 
la emergencia sanitaria fue otorgar 
amplios apoyos a las empresas y per-
sonas, por la vía fiscal y monetaria.

Mientras que en los países donde 
no había suficiente espacio fiscal pa-
ra ayudar en la contingencia fueron 
las autoridades monetarias las que 
realizaron “grandes intervenciones”.

Al interior del “Informe sobre el 
Desarrollo Mundial 2022: Finanzas 
al servicio de una recuperación equi-
tativa”, detallaron que en el caso de 
México, el desembolso de apoyos con 
cargo al erario fue de los más bajos 
del mundo, junto con el otorgado 
por Egipto.

Ambos países dieron estímulos 
fiscales inferiores a 2% del PIB, pro-
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porción que es la más baja entre más 
de 80 países y que contrasta con los 
programas de alivio con cargo al era-
rio que otorgaron pares de México en 
América Latina como Perú (19% ) o 
Brasil y Chile, que extendieron ayu-
das por el equivalente al 15% del PIB.

Analistas de la calificadora 

Moody´s destacaron en un reporte 
sobre preguntas frecuentes que les 
han realizado inversionistas y clien-
tes que “la poco agresiva respuesta 
fiscal de México (…) ha generado pre-
sión en los negocios y hogares y cla-
ramente contribuyó muy poco para 
contener el impacto económico de 

la pandemia”.
“Las quiebras de negocios conti-

nuarán afectando la demanda do-
méstica y la posibilidad de tener una 
rápida recuperación, pues dejarán 
una profunda cicatriz en la economía 
mexicana”, advirtieron el año pasa-
do los analistas de Moody´s.

7.4%
inflación 
de México en el 
2021.

7%
inflación
de Estados 
Unidos al cierre 
del 2021, la 
más alta en 39 
años.

Al cierre del 2021

México, entre los 
ocho países con la 
mayor inflación 
•Escalada en precio de alimentos y 
energéticos, determinante

Yolanda Morales
ymorales@eleconomista.com.mx

E ntre 32 países miembros del Fondo Monetario 
Internacional (FMI) que ya han reportado la in-
flación del 2021, México se queda con la octa-

va variación más alta de los precios generales, de 7.4 
por ciento.

Arriba de la escalada de precios que se presentó en 
México, cuyo precedente más cercano data de hace 21 
años, están la observada por Venezuela (686%); Argen-
tina (50.9%) y Turquía (36.1 por ciento).

Si bien los líderes de la inflación en el 2021, fueron 
economías emergentes también las avanzadas registra-
ron presiones de inflación al alza que según la Organi-
zación para la Cooperación y el Desarrollo Económicos 
(OCDE), no tienen parangón en 30 años.

La OCDE estima que los países del G-7, que son Es-
tados Unidos, Canadá, Alemania, Francia, Japón, Italia 
y Reino Unido inscribieron una fluctuación de 5.6% en 
la inflación promedio del 2021.

Según los economistas del organismo, el incremen-
to fue impulsado por los precios de 
energéticos que registraron una 
variación anual de 25.6% en pro-
medio en todo el 2021, que tam-
bién fue la tasa más alta desde 1981. 
Con ellos concuerdan analistas de 
Moody´s, y agregan que también se 
han visto impactados por la escala-
da en precios de alimentos.

Datos del FMI muestran que el lí-
der de la inflación entre las econo-
mías avanzadas fue Estados Uni-
dos, quien completó una variación 
de 7% en sus precios generales, un 
nivel no visto en 39 años.

La inflación persistente tras la 
reapertura de las economías ha ter-
minado por impactar al poder de 
compra y al consumo, de acuerdo 
con la economista de la asegurado-
ra de riesgo Coface, Patricia Krause.

Estimó que será hasta el 2023, 
cuando terminará de normalizarse el canal de sumi-
nistros que está presionando al alza los precios de insu-
mos. Esto destrabará la tensión inflacionaria y en el ca-
so de México, será un factor positivo para el sector de la 
manufactura automotriz.

Foco en América Latina
Al hacer un acercamiento a las variaciones de inflación 
en América Latina se puede ver que Brasil fue el líder, 
con una variación anual de 10.1 por ciento. 

Debajo quedaron México, con 7.4%; Chile que alcan-
zó 7.2%, Perú, con una fluctuación de 6.4% y Colombia, 
con 5.6% por ciento.

Analistas de Moody´s proyectaron que los niveles 
precios y tasas de inflación de las economías de Latino-
américa se mantendrán arriba de los objetivos estable-
cidos por sus correspondientes bancos centrales duran-
te un lapso de 12 a 18 meses.

De acuerdo con Gersán Zurita, Senior vicepresi-
dent de Moody´s, “los factores que impulsan a la infla-
ción a niveles superiores a lo esperado varían de país a 
país, pero el incremento de los precios de alimentos y la 
energía eléctrica, junto con la depreciación de las divi-
sas han afectado a economías como Brasil, Chile, Co-
lombia, México y Perú”. 

Las pre-
siones de 
oferta que 
se han pre-
sentado a 
nivel mun-
dial son la 
escasez 
de bienes, 
el alza de 
precios del 
transpor-
te y deva-
luaciones 
cambiarias.

Detrás de la recuperación económica que experimentaron las diferentes economías han sido 
determinantes los apoyos fiscales y monetarios, así como la situación en que se encontraba la 
actividad económica antes del choque de la pandemia.
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Desembolsos
Los países con ingresos más altos fueron los que más apoyos fiscales ofrecieron durante la pandemia.

Respuesta fiscal a la crisis del Covid-19

FUENTE: FMI� GRÁFICO EE
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