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El objetivo de este articulo es visibilizar los mecanismos a través de los cuales se manifiesta
la contradiccion entre el capital y la vida mediante el andlisis de la sostenibilidad de la
deuda y las normas fiscales. Los instrumentos de gestion de la deuda estan disenados para

reducir los riesgos a los que se enfrenta el capital ante una crisis de endeudamiento, a costa
de exacerbar la crisis de la reproduccion social, cuyos costes recaen sobre las familias y las
mujeres. Los sesgos de género en la arquitectura internacional de la deuda ponen en tela de
juicio la sostenibilidad de la vida, por lo que es necesario debatir los cambios necesarios.

La economia feminista, como escuela de pensamiento heterodoxa, ha situado el
concepto de sostenibilidad de la vida en el centro del debate. Esta visidon contrasta con la
nocion de sostenibilidad utilizada en la arquitectura financiera internacional: la sostenibili-
dad de la vida se entiende como “un proceso histérico de reproduccion social, un proceso
complejo, dinamico y multidimensional de satisfaccion de necesidades, en una adaptacion
continua de las identidades individuales y las relaciones sociales” (Carrasco et al.,, 2011).

Segun Bosch et al. (2005), este proceso

no solo hace referencia a la posibilidad real de que la vida continie —en términos
humanos, sociales y ecolégicos—, sino al hecho de que este proceso implica
desarrollar niveles de vida, estandares de vida o una calidad de vida aceptables
para toda la poblacion. Sostenibilidad que supone pues una relacién armoniosa
entre humanidad y naturaleza, y entre humanas y humanos. (p. 2)

En el concepto de “sostenibilidad de la vida”, la economia feminista integra la critica
a la ortodoxia econémica mediante el uso de categorias analiticas especificas de este enfoque
para examinar la condicion de la mujer, la perspectiva interseccional y la riqueza
multidisciplinaria derivada de su interrelacion con otras disciplinas, como las
medioambientales.

En claro contraste, el concepto de sostenibilidad de la deuda se centra en la
capacidad de los gobiernos para cumplir con todas sus obligaciones de pago actuales y
futuras sin necesidad de asistencia financiera excepcional y sin incurrir en impago
(Hakura, 2020, p. 1, traduccién propia).

'Una versidn anterior de este articulo fue publicada en Serafini Geoghegan, V., Miranda, P., Bejarano, R., y
Berdeja Ruiz, D. (2026). Life as opposed to debt sustainability: Gender tensions in the international debt
architecture. Feminist Economics. https://doi.org/10.1080/13545701.2026.2645405
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Histéricamente, la sostenibilidad de la deuda se ha logrado en detrimento de los
derechos y el bienestar de las mujeres. Los costes del ajuste se han transferido a los hogares
y, dentro de estos, a las mujeres (Bargawi et al., 2017; Ghosh, 2021; Serafini y Fois, 2021).

Al analizar el conflicto entre el capital y la vida en el marco del desarrollo capitalista,
se comprenden las trayectorias divergentes de la sostenibilidad de la vida y la sostenibilidad de
la deuda. Desde la perspectiva ortodoxa, garantizar la sostenibilidad de la deuda situa a la
acumulacion de capital en el centro.

Este articulo presenta las contradicciones entre la sostenibilidad de la vida y dos
instrumentos de gestidon de la deuda publica: el analisis de sostenibilidad de la deuda (ASD)
y las reglas fiscales.

Sesgos de género en el Analisis de Sostenibilidad de la Deuda (ASD)

Las condiciones definidas para la sostenibilidad de la deuda se centran en la restriccion
presupuestaria intertemporal del gobierno (Buiter, 1985; Blanchard, 1990). Primero, la
relacion entre la deuday el producto interno bruto (PIB) debe converger a largo plazo hacia
un determinado nivel considerado sostenible tras un periodo de crecimiento significativo
—esto suele guiarse por los marcos del Fondo Monetario Internacional (FMI), que sugieren
umbrales del 50 % del PIB para los paises de bajos ingresos— y segundo, para que una
politica fiscal garantice la estabilidad, y a menudo la reduccion, de la relacién deuda/PIB, el
gobierno debe generar superavits presupuestarios primarios.

Las politicas destinadas a reducir la relacién deuda/PIB tienen sesgos de género,
al igual que sus resultados. Por un lado, existen politicas destinadas a la reduccion del
endeudamiento, lo que requiere superavits primarios y, por otro, politicas que impulsan el
crecimiento econémico.

La opcidon mas extendida ha sido generar superavits primarios mediante la reduccion
del gasto en lugar del aumento de los ingresos, a pesar de que el marco analitico de la
sostenibilidad de la deuda incorpora a este ultimo. En ese sentido, la creacion de espacio fiscal
mediante el aumento de los recursos tributarios no suele considerarse una estrategia. Por el
contrario, el Consenso de Washington, implementado para hacer frente a la crisis de la deuda de
la década de 1980, tenia a los recortes tributarios como uno de sus pilares principales.

Ademas de estos ultimos, se aplicaron recortes de gasto y privatizaciones. Esto supuso

una reduccion del papel del Estado en la financiacion de los costes de la reproduccion social, lo
gue aumento los riesgos para las trayectorias de vida de las personas.
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El resultado fue la llamada “década perdida” de los anos ochenta, que en algunos
paises se prolongé incluso mas alla de los anos noventa. Actualmente se habla de una
segunda década perdida para América Latina entre 2014 y 2023, en la que ya se observan
medidas de austeridad (Ortizy Cummins, 2022). La austeridad funciona para alcanzar los
objetivos mencionados mediante la privatizacion de los servicios basicos, la
desregulacion del mercado laboral y el aumento de la deuda de los hogares, lo que
concentra gran parte del costo de la reproduccion social en los hogares y las mujeres.

Ademas de la reduccion del gasto, la vision ortodoxa de la sostenibilidad de la
deuda sostiene que esta puede lograrse mediante un mayor crecimiento del PIB. Las
medidas necesarias para impulsar el PIB son coherentes con lo anterior, ya que, para la
ortodoxia econdmica, la reduccion del gasto publico deja margen para la inversion del
sector privado. De este modo, unos impuestos relativamente bajos y un gasto publico
reducido crean el contexto adecuado para la acumulacion de capital y la oferta de
bienes y servicios en el mercado, lo que genera demanda e impulsa el crecimiento.

Esta secuencia de acontecimientos no solo es cuestionable, sino que, en el caso
de las mujeres, presenta sesgos negativos que a largo plazo, pueden agravar la crisis de
los cuidados y la reproduccién social. Un cierto nivel de crecimiento del PIB por si solo
puede ser util para mejorar la sostenibilidad de la deuda, pero no es necesariamente
suficiente para contribuir a la igualdad de género, la autonomia econdmica de las
mujeres y su bienestar (Kabeer y Natali, 2013). Por el contrario, las mujeres acaban
desempenando un papel instrumental en el crecimiento con la narrativa del “bono de
género” (Martinez Gomez et al.,, 2013; Diaz Langou et al., 2019; Baerlocher et al., 2021).

En los periodos de alto crecimiento del PIB en América Latina, las brechas entre
hombres y mujeres no se han reducido sustancialmente, ni ha mejorado la calidad de los
empleos de la poblaciéon femenina. El caso de América Latina demuestra que, a pesar del
importante aumento del PIB, la sobrerrepresentacion de las mujeres en los hogares
pobres no se ha reducido, sino que ha aumentado en todos los paises de la region, lo que
sugiere que los beneficios del crecimiento no se han distribuido de manera equitativa
(CEPAL, 2023).

Las razones del impacto limitado del crecimiento en las mujeres estan
relacionadas con el modelo extractivista y las politicas econémicas neoliberales. Entre
ellas se incluyen los altos niveles de informalidad laboral, los empleos de baja
productividad, la reducida representacion sindical, la falta de politicas activas de
empleo y de desarrollo productivo, y la debilidad de las politicas sociales (Seguino y
Grown, 2006; Vasconez, 2012; Pereira Vieceli, 2022).
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Las remuneraciones mas bajas y la menor cobertura de la seguridad social terminan
subvencionando las actividades y los sectores econémicos que se benefician del trabajo
femenino. Esta subvencion aumenta si se tiene en cuenta la elevada carga del trabajo no
remunerado, estimada en el 15 % del PIB en América Latina (CEPAL, 2023), y su papel en la
reduccion de los costos de la canasta de alimentos que define los umbrales de pobreza y los
salarios minimos.

En resumen, el crecimiento del PIB que contribuye a mejorar los indicadores de
sostenibilidad de la deuda no impacta de manera positiva a las mujeres.

Una variable que también afecta a la sostenibilidad de la deuda es el volumen de
las entradas de capital, ya que permite mantener el tipo de interés y el tipo de cambio, lo que
alivia el problema del desajuste monetario. Este flujo tampoco es neutro en materia de
género, ya que en él intervienen las remesas familiares, el turismo y la industria maquiladora.
En estos sectores, las mujeres tienen una fuerte presencia, ya sea a través de la participacion
en las cadenas globales de cuidados o en empleos precarios y mal remunerados.

Por ultimo, es pertinente analizar los procesos de financiamiento de la deuda en
conjuncion con las estructuras demograficas y los ciclos de vida de los paises. Los calculos de
sostenibilidad de la deuda se realizan para un maximo de veinte anos, mientras que la
refinanciacion puede alcanzar plazos mas largos, lo que conlleva repercusiones en la
equidad intergeneracional y de género en el financiamiento del ciclo de vida.

En el futuro, cuando sea necesario aumentar los impuestos para pagar la deuda, las
mujeres que no hayan podido acumular ahorros o activos de seguridad social (por haber
permanecido fuera de la poblacion econdmicamente activa) necesitaran politicas de
proteccion social que no exijan contribuciones derivadas del acceso a un empleo formal para
financiar su vejez. Sin embargo, esto se vera afectado por las restricciones de la politica fiscal.

Las reglas fiscales y las desigualdades de género en materia de seguridad social

El segundo instrumento utilizado para respaldar la sostenibilidad de la deuda es el conjunto
de reglas fiscales que los paises establecen a través de un marco legal denominado leyes de
responsabilidad fiscal. Segun el FMI (2022, traduccién propia):

las reglas fiscales son restricciones duraderas de la politica fiscal destinadas a pro-
porcionar un compromiso creible con la disciplina fiscal. Establecen limites numeé-
ricos a un agregado presupuestario. Estas restricciones son utiles para abordar los
sesgos de déficit (que pueden conducir a niveles excesivos de deuda) y las politicas
prociclicas (qQue exacerban los ciclos econédmicos), lo que en ultima instancia contri-
buye a promover politicas fiscales mas prudentes y estabilizadoras. (p. 1)
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En el marco de sostenibilidad de la deuda se utilizan cuatro tipos de reglas fiscales:
reglas de equilibrio presupuestario, reglas de deuda, reglas de gasto y reglas de ingresos.
Estas normas se aplican al gobierno central o, en general, al sector publico. La combinacion
mas habitual ha sido una regla de deuda junto con limites de gasto operativo y/o
presupuestos equilibrados.

Davoodi et al. (2022, p. 7) senalan que, en 2021, alrededor del 70 % de los paises
latinoamericanos con reglas fiscales contaban con una regla de deuda combinada con otro
agregado. Un tercio disponia de una regla de deuda con un limite de déficit y un techo de
gasto, mientras que otra cuarta parte de las economias tenia una regla de deuda combinada
con una regla de equilibrio presupuestario. Segun los autores, las reglas de gasto son cada
vez mas comunes y a menudo se establecen como un techo al crecimiento anual del gasto.
En tanto, las reglas de ingreso se utilizan con menos frecuencia porque, supuestamente, los
gobiernos tienen menos control sobre los ingresos tributarios anuales.

Estas reglas fiscales también presentan sesgos de género. Algunos paises aplican
una “regla de oro” que permite contraer deuda o ampliar el déficit unicamente para la
inversion fisica. Esto se debe a que la inversion en capital humano que incluiria los cuidados—
se considera gasto corriente en las cuentas nacionales (Truger, 2016). Por su parte, De Henau
y Himmelweit (2020), asi como Himmelweit y Perrons (s. f.) rechazan este postulado al
afirmar que la inversion en cuidados genera altos niveles de rentabilidad, incluso superiores
a los de la inversion fisica, debido al efecto que tiene en la ampliaciéon de las oportunidades
laborales de las mujeres.

Al no incorporar reglas fiscales en el lado de los ingresos y hacer explicitas las reglas
en el lado del gasto o del equilibrio fiscal, no se garantizan los principios basicos de los
derechos humanos —como la progresividad, la no discriminacién o el uso de los maximos
recursos disponibles—, ni el cumplimiento de los Objetivos de Desarrollo Sostenible. En
cambio, se da prioridad al objetivo de la “austeridad” y al pago de la deuda.

Sostenibilidad de la deuda: la vida después del capital

El proceso de endeudamiento forma parte de un sistema que integra todos los sectores
econdmicos en los que las mujeres son invisibilizadas o consideradas instrumentos. El
endeudamiento forma parte de la politica fiscal, junto con otros componentes como el gasto
o el sistema tributario. El analisis y el calculo de la sostenibilidad de la deuda no son neutros
en materia de género y socavan la sostenibilidad de la vida al priorizar los intereses del
capital por encima de los derechos y las necesidades de la poblacion.

La sostenibilidad de la deuda, mas que un calculo técnico y econémico, es un hecho
politico, ya que implica valorar y decidir quién soportara la carga de las consecuencias
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financieras y fiscales. No solo invisibiliza a las mujeres, sino que ignora cédmo los supuestos
subyacentes de estos analisis las sittian como principales responsables de la reproduccion
social de la vida y como generadoras de flujos de recursos materiales y simbodlicos que
contribuyen a garantizar la sostenibilidad de la deuda. Ellas son las que menos se benefician
de los recursos proporcionados por el endeudamiento.

En América Latina, el aumento de la deuda se produjo en el contexto de la
persistencia de un modelo extractivista que no logré reducir las desigualdades de género
ni mejorar la vida de las mujeres. Este circulo se retroalimenta, ya que los altos niveles de
servicio de la deuda tienden a intensificar el modelo de exportaciéon de materias primas.

Las restricciones presupuestarias, derivadas de la necesidad de reducir el déficit o
garantizar el pago de la deuda, impiden la implementacion de politicas de financiaciéon
destinadas a garantizar los derechos y satisfacer las necesidades de la poblacién femenina.
Estas mismas restricciones no afectan al capital, ya que permiten que el endeudamiento siga
aumentando para mantener las condiciones necesarias para su continua acumulacion, por
ejemplo, a través de la inversion en infraestructura (que no suele incluir la de cuidados). La
denominada “regla de oro” vigente en Europa y en algunos paises latinoamericanos como
Brasil y Paraguay, es otro ejemplo.

La vida frente a la sostenibilidad de la deuda

Ademas, cuando los paises ya se encuentran en situacion de sobreendeudamiento, las
medidas de austeridad aplicadas por los gobiernos a partir de analisis de sostenibilidad de la
deuda agravan el problema. La economia feminista esta aportando pruebas de que el papel
activo del Estado en algunos sectores intensivos en mano de obra —como la salud, la
educacion y los cuidados— tiene efectos multiplicadores sobre el crecimiento econémico, el
sistema tributario y la sostenibilidad de los fondos de la seguridad social. También contribuye
a mejorar las oportunidades de empleo de calidad para las mujeres y a aumentar el
consumo. Por otro lado, el ASD y las reglas fiscales impulsan la reduccion del gasto social y la
flexibilizacion del trabajo remunerado.

La ortodoxia econdmica busca amplificar los beneficios y socializar los riesgos del
capital, privatizar los riesgos derivados de la vulnerabilidad de la vida y generar
oportunidades para el capital financiero en el mercado. Se parte de la hipdtesis de que
fomentar la inversion privada impulsara el crecimiento econémico al tiempo que se reduce
el gasto publico. Como senala Elson (2024), “los riesgos en este sistema no se agrupan ni se
comparten, sino que se descargan de las salas de negociacion de los mercados financieros a
las cocinas de las mujeres pobres” (p. xxiii, traduccion propia).

La prioridad otorgada a la proteccion financiera de los intereses de los prestamistas,
en lugar de los de la poblacién de los paises deudores —incluidas las mujeres—, agrava una
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una condicion y una posicion ya subordinadas antes de estas crisis de endeudamiento.

Las consecuencias de garantizar la sostenibilidad de la deuda desde una perspectiva
androcéntrica ejercen una presion aun mayor sobre el trabajo de las mujeres, ya sea
remunerado o no. La retirada de los servicios publicos por parte del Estado genera
endeudamiento de los hogares y sobrecarga a las mujeres con el objetivo de que presten estos
servicios de forma privatizada o familiar. EIl endeudamiento de las mujeres para la salud y los
cuidados durante la pandemia demuestra claramente este efecto (Partenio, 2022; Banco
Mundial, 2023). Asi, la sostenibilidad de la deuda se basa en la autoexplotacion de las familias y
de las mujeres que las integran, lo que agrava la crisis de la reproduccion social y de los cuidados.

Ignorar el impacto del endeudamiento sobre las mujeres, sus derechos y la
sostenibilidad de la vida en los analisis de sostenibilidad de la deuda no es un criterio
técnico universalmente valido, sino una decision politica con profundas implicaciones.
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