4. POSTCRISIS FINANCIERA MUNDIAL

Bancos en Ameérica Latina aislados del contagio de Europa (Fitch Ratings)

El 25 de octubre de 2011, Fitch Ratings sefialé que conforme las negociaciones sobre
el alcance de la re-capitalizacion bancaria en Europa se aproximan a una fase
decisiva, esa casa calificadora considera bajo el riesgo de que una potencial crisis de
liquidez en la zona euro tuviera implicaciones significativas sobre los sistemas

bancarios de América Latina.

En la mayoria de los paises de América Latina, las filiales de los grandes bancos
europeos representan entre 10 y 20% de los activos del sistema bancario local. Las
filiales de los bancos europeos como Santander, BBVA y HSBC suelen ser actores
importantes en diversos paises de la region, pero las relaciones de financiamiento de
sus filiales regionales con las casas matrices no muestran alguno de los signos de
interdependencia que pudieran implicar un grado de exposicion significativo de los

sistemas bancarios de paises emergentes al riesgo de contagio.

Los casos extremos en la region son México, con aproximadamente 45% del sistema
bancario siendo propiedad de entidades europeas, y Chile, donde Santander y otras
filiales de bancos europeos representan alrededor del 30% de los activos bancarios
totales. Sin embargo, los bancos de propiedad europea en ambos paises se benefician
de estar integramente autofinanciados localmente y tienen una minima dependencia

respecto a sus casas matrices en Europa.

Los bancos de propiedad extranjera en América Latina son mayoritariamente
financiados por medio de depositos locales, con una muy baja o nula exposicion
directa respecto al financiamiento de corto plazo provisto por sus casas matrices. En

el lado del activo, la exposicion de los bancos a sus matrices y a los soberanos de la
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zona euro es marginal. Adicionalmente, con respecto a los bancos europeos mas alta y
directamente expuestos a los riesgos de la deuda soberana europea, las entidades
francesas e italianas son por lo general participantes de menor tamafio en ciertos

sistemas bancarios de América Latina.

Los reguladores financieros y los bancos centrales en toda la region, con base en la
experiencia de las desastrosas consecuencias econdmicas de la crisis bancaria de
América Latina en la década de los anos 80’s, han estado monitoreando
proactivamente la exposicion de los bancos en la region ante la inestabilidad en el
sistema financiero global. Ademas, la fuerte acumulacion de reservas de divisas en los
ultimos afios ha proporcionado a los bancos centrales una mayor flexibilidad para
inyectar recursos en el sistema financiero, si fuera necesario en caso de presentarse

una restriccion abrupta de la liquidez.

Aunque estos factores de defensa y aislamiento podrian proporcionar un soporte
general para los sistemas financieros nacionales ante una eventual crisis de liquidez,
Fitch considera que los bancos mas pequefios y/o con un perfil financiero mas
endeble, estan expuestos mas directamente a los riesgos referidos, en comparacion

con los bancos mas grandes y mejor posicionados en sus mercados.

Fuente de informacion:
http://www.fitchmexico.com/ArchivosHTML/Coment 9315.html
http://www.fitchmexico.com/ArchivosHTML/Coment 9315.pdf

Chinay la resolucién de la crisis europea de deuda (RIE)

El 2 de noviembre de 2011, el Real Instituto Elcano (RIE) publicd, bajo el titulo:
China y la resolucion de la crisis europea de deuda, una entrevista a Pablo Bustelo,
Investigador Principal de Asia-Pacifico del RIE. A continuaciéon se presenta la

entrevista.
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¢En qué sentido la ampliacion de la EFSF se dirige a las economias emergentes?

A la espera de mas detalles sobre las modalidades de ampliacién de la facilidad para
la estabilidad financiera europea (EFSF), lo cierto es que la reciente cumbre europea
ha decidido potenciar sustancialmente la labor de cortafuegos de la EFSF para aislar a
los Estados solventes. Tal cosa se haria, de acuerdo con la informacion que se conoce
hasta el momento, aumentando la solvencia de la nueva deuda emitida (asegurando,
por la propia facilidad, el 20% de las emisiones) y, sobre todo, apalancando (hasta un
billon de euros) los recursos de la EFSF, mediante la creacion de uno o varios
vehiculos de inversion que emitan obligaciones que podrian ser compradas por
inversores extranjeros, especialmente economias emergentes con amplias reservas en
divisas (China, Arabia Saudi, Hong Hong, Singapur, etcétera.) y/o sus fondos

soberanos (SWF).

¢Por qué destaca China entre los inversores potenciales?

Por sus enormes reservas en divisas (3.2 billones de dolares, las mayores del mundo;
las de Japon, en segundo lugar, rondan 1.2 billones), de las que se cree que dos
terceras partes estan en dolares (y 1.1 billones en titulos del Tesoro de Estados Unidos
de Norteamérica) y ya una cuarta parte (800 mil millones de dolares) en euros.
También porque China estd interesada en diversificar sus reservas desde los doélares
hacia los euros. Entre mediados de 2010 y mayo de 2011, el dolar se deprecid el 5%
respecto del yuan pero el euro se revalorizd en mas del 15% en relacion con la
moneda china. Una razén adicional es el peso creciente de los fondos soberanos

chinos, como CIC o SAFE.

¢Leinteresa a China ayudar a la UE?

Aunque hay una corriente de opinién en China que sostiene que la formula de la

Union Europea (UE) es otra medida temporal mas, que los europeos no aportan
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realmente mucho (al apalancar los recursos de la EFSF) y que la UE no necesita
realmente capital (especialmente de paises pobres), lo cierto es que a China le interesa
evitar una desvalorizacion de sus ya importantes inversiones (directas y en cartera) en
euros, mantener a flote una alternativa al dolar (que ha criticado como tnica divisa de
reserva) y sostener la demanda europea de productos chinos (la UE es el primer

cliente de China y recibe el 20% de sus exportaciones).

¢Ayudard mucho China a resolver la crisis europea de deuda?

Dependera de las condiciones. De momento se mencionan cifras de entre 35 y 70 mil
millones de euros, siempre que hubiera implicacion del Fondo Monetario
Internacional (FMI) y que una parte de las nuevas obligaciones esté denominda en
yuanes (para eliminar el riesgo cambiario). Ademas, tendrd que haber contrapartidas
politicas: mayor peso de China dentro del FMI, status de economia de mercado para
la UE, menos criticas a su politica de tipo de cambio, etcétera. Algunos analistas
mencionan incluso que la contribucion financiera podria ser mayor si la UE se

comprometiese a levantar el embargo de armas vigente desde 1989.

Fuente de informacion:
http://www.realinstitutoelcano.org/wps/portal/rielcano/contenido? WCM_GLOBAL_CONTEXT=/elcano/elcan
0_es/zonas_es/asia-pacifico/qa_bustelo_china_crisis_europea_deuda

Tres afos después de Lehman, los bancos adn son vulnerables (Reforma)

El 3 de noviembre de 2011, el periodico Reforma publicd en la seccion The Wall
Street Journal Americas (WSJ Americas) el articulo titulado: Tres afios despues de
Lehman, los bancos ain son vulnerables de Jon Hilsenrath y Victoria McGrane,
quienes sefialan que, a pesar de que ya han transcurrido tres afos desde el estallido de

la crisis financiera y la reforma del sistema regulatorio de Estados Unidos de
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Norteamérica, la economia mundial sigue expuesta a los peligros que casi

derrumbaron la banca en 2008.

La Reserva Federal de Estados Unidos de Norteamérica (Fed) vuelve a estar ansiosa
ante la posibilidad de que los inversionistas huyan en masa del mercado de fondos
mutuos (Mutual Funds), un negocio de 2.6 billones de dolares donde millones de
estadounidenses depositan sus ahorros y al que recurren los bancos del mundo en
busca de financiamiento de corto plazo. Aun no hay reglas comunes entre los paises
para levantarse tras el colapso de un gigante financiero global. Los bancos parecen
haberse subido a una montafa rusa desde hace meses y los gobiernos no pueden

costear grandes rescates.

“Las preocupaciones sobre los problemas fiscales y de la banca de Europa han
contribuido a nuevas fisuras en los mercados financieros del mundo”, dijo el
presidente de la Fed, Ben Bernanke, el 2 de noviembre pasado, en una rueda de
prensa. Estos temores, anadid, “probablemente tendran efectos adversos sobre la

confianza y el crecimiento”.

El colapso de la firma de valores de Wall Street MF Global Holdings Ltd. refleja el
alcance e irritabilidad del mercado global. Una serie de apuestas erroneas en Europa
desataron una estampida de sus clientes que la obligd a acogerse a la ley de proteccion
por bancarrota en cuestion de dias. Las sospechas de fraude acentuaron los temores de

los inversionistas.

Por ahora, la quiebra de MF Global parece ser un acontecimiento aislado. Su caso, no
obstante, intensifica las dudas de los reguladores y el publico de que el sistema
financiero global no ha superado del todo la crisis de 2008 y es propenso a la

inestabilidad.
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Una entidad de mayor envergadura y mas interconectada que MF Global podria
acabar con una cartera incobrable ligada a un acreedor como Grecia. El impacto de su
hundimiento se podria propagar, derrumbando los mercados y congelando el crédito,
es decir lo mismo que paso en 2008. Por el momento, ese escenario es improbable
ante la alerta de los reguladores, los inversionistas y los propios bancos. Sin embargo,

no se puede descartar la posibilidad.

“Todo lo que se necesita para que los mercados se vuelvan a congelar es algln tipo de
panico”, dice Anil Kashyap, Profesor de la Escuela de Negocios Booth de la
Universidad de Chicago. “Si se esfuma la confianza y los mercados se congelan, nos

enfrentamos a un problema gigantesco”, asevero.

Estos son algunos de los asuntos que analizaron los lideres del Grupo de las 20

mayores economias del mundo, que se reunieron esta semana en Cannes.

Las economias desarrolladas, altamente endeudadas, se encuentran en una posicion
mas débil para abordar la crisis que en 2008. Cuentan con menos recursos y menos

impulso politico.

Por otra parte, el sistema financiero es mas resistente que hace tres anos. El
patrimonio de la banca estadounidense, o sea los activos menos los pasivos, ha
crecido 20%, unos 264 mil millones de dolares, desde septiembre de 2008, segun el
gobierno. Esto les otorga a los bancos madas capital de reserva contra pérdidas

imprevistas.

Los bancos también son mas liquidos. El efectivo a su disposicion se ha mas que
cuadruplicado desde 2008, para bordear los 1.8 billones de dolares, segun la Fed,

gracias en parte a las generosas sumas que el banco central ha inyectado en el sistema.
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De todos modos, hay rincones del sistema financiero que siguen bajo presion. Los
costos de financiar préstamos de bienes raices comerciales se han disparado desde
junio. Los bancos europeos, a su vez, estan pagando mas para tomar prestados

dolares.

Asimismo, las firmas financieras siguen estando tan interconectadas como cuando
colapsd el banco de inversion Lehman Brothers. Cuando una tambalea, otras se

preparan para lo peor.

“Algunos se preguntan: ‘;como puede haber contagio desde Europa a Estados Unidos
de Norteamérica?””’ Hasta cierto punto, y esto es discutible, ya lo tenemos”, afirm6
recientemente ante un grupo de economistas Eric Rosengren, Presidente del Banco de

la Reserva Federal de Boston.

El costo de un seguro contra una cesacion de pagos de bancos estadounidenses como
Morgan Stanley, Citigroup y Bank of America ha aumentado drasticamente en los

ultimos meses, al igual que el de los bancos europeos.

Aunque las instituciones financieras de Estados Unidos de Norteamérica han reducido
su exposicion a Grecia, que en junio alcanzaba 8 mil 300 millones de ddlares, su
vulnerabilidad ante Europa es mucho mas significativa y totalizo 1.8 billones de
doélares en junio, segin datos del Banco Internacional de Pagos. Estas cifras no toman
en cuenta la exposicion mediante contratos conocidos como seguros contra cesaciones

de pagos.

“Lo que aprendi en 2008 es que en realidad no sabemos o no entendemos
completamente todos los eslabones en nuestro sistema bancario y todas las
conexiones que se descubren cuando las cosas salen mal”, afirmé Carl Weinberg,

economista jefe de la consultora High Frequency Economics.
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Una de las preocupaciones de la Fed es que los temblores que atraviesan el sistema
financiero generen un terremoto. Una falla geoldgica potencial es el mercado
monetario, un engranaje vital del sistema. Un panico podria rapidamente restarle una

fuente de recursos a los deudores y desestabilizar a los propios fondos.

Una preocupacion es la exposicion a los mercados internacionales. Las entidades no
estadounidenses en busca de dolares acuden al mercado monetario para obtener
efectivo de corto plazo y la exposicion internacional ha aumentado desde el colapso

de Lehman Brothers en 2008.

Fuente de informacion:
http://www.elnorte.com/W SJAmericas/articulo/657/1312274/default.asp?plazaconsulta=reforma&EsCobertura
=true&DirCobertura=Suplementos/wsjamericas& TipoCob=2

¢El banquero del mundo? Sobre el peso
financiero internacional de China (RIE)

El 4 de noviembre de 2011, el Real Instituto Elcano (RIE) publico el articulo: ¢El
banquero del mundo? Sobre el peso financiero internacional de China, elaborado

por Pablo Bustelo. A continuacion se presenta el documento.

Tema:

China se ha convertido en un actor financiero de primer orden y, si se cumplen
determinadas condiciones, podria contribuir a garantizar la estabilidad de las

finanzas en regiones alejadas de su entorno geografico.

Resumen:

Este andlisis sefala, en primer lugar, que hace apenas cinco afios China estaba

poco integrada, desde el punto de vista financiero, en la economia global, con la
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excepcion de sus ya cuantiosas reservas en divisas. En segundo término,
documenta como, desde entonces, su peso en ese terreno ha progresado de manera
espectacular, convirtiendo al pais en un actor financiero de primer orden. En tercer
lugar, se enumeran algunas de las condiciones que deberian cumplirse para que
China pueda contribuir de manera importante a la estabilidad financiera en la

Union Europea (UE).

Analisis:

Hasta hace pocos afios, los analisis sobre China tendian, en su gran mayoria, a
reconocer que se habia convertido ciertamente en una gran potencia industrial y
comercial, pero con un peso bastante escaso en el sistema financiero global (con la
importante excepcion de sus ya enormes reservas en divisas). Por ejemplo, en el
ultimo tercio de los afnos 2000, los especialistas destacaban que China habia
conseguido, gracias a una tasa anual media de crecimiento del Producto Interno
Bruto (PIB) que habia rondado el 10% desde 1980, triplicar su peso en la
economia mundial entre 1990 y 2005, hasta el 5%, mientras que, en cambio, la
parte de la UE y de Estados Unidos de Norteamérica se habia mantenido mas o
menos estable. También se sefialaba que la contribucion de China al crecimiento
de la economia global era entonces relativamente pequefia: menos del 8% en 2000-

2005 frente al 40% de la UE y al 20% de Estados Unidos de Norteamérica.

No obstante, se mencionaban tres fenomenos de enorme relieve. En primer lugar,
el fuerte aumento de China en las exportaciones mundiales de mercancias, que
habian pasado del 2.5% en 1993 al 8.0% en 2006, coincidiendo con una importante
caida de la proporcion de Estados Unidos de Norteamérica, Japén y la UE. En
segundo término, su cada vez mayor importancia como consumidor de energia:
entre 1990 y 2006 su peso relativo en el consumo mundial de energia primaria se

habia duplicado, mientras que su proporcion del consumo de carbon habia
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alcanzado casi el 40% del total mundial y, aspecto notable, su consumo de petroleo
habia pasado del 3.5% del total mundial en 1990 al 8.9% en 2006. En tercer lugar,
se ponia igualmente de manifiesto que China consumia una cantidad
desproporcionada de algunos minerales y metales. En 2005, se estimaba que China
efectuaba entre el 20 y el 30% del consumo mundial de hierro, zinc, estafio, plomo,
aluminio y cobre, entre cinco y seis veces mas que su peso en la economia

mundial.

Se anadia que, aunque habia aumentado, la inversion directa en el extranjero de las
empresas chinas apenas sum6 11 mil 300 millones de dolares en 2005, que el
turismo emisor de China, que también habia crecido mucho, fue de 31 millones de
visitantes (casi todos concentrados en el entorno geografico asiatico del pais) y que
las emisiones de dioxido de carbono habian empezado a superar a las de Estados
Unidos de Norteamérica (lo hicieron por vez primera en 2006), lo que se achacaba
en parte a la industrializacion acelerada del pais pero sobre todo a su enorme

poblacion.

Cuando se hacia referencia a la integracion financiera de China en la economia
mundial se mencionaban a menudo dos datos. Por una parte, la posicién de
inversion internacional (que mide el valor y la composicion de los activos y
pasivos financieros de un pais respecto del resto del mundo). En 2005, puesto que
la inversion en el extranjero (directa y, sobre todo, en cartera, ademas de los
créditos comerciales y préstamos bancarios) era bastante escasa y ya que las
inversiones extranjeras en China eran importantes (sélo la inversion directa en el
pais ascendio en 2005 a 47 mil 150 millones de dodlares), el saldo neto (Ia posicion
neta de inversion internacional) era positivo pero relativamente pequefio. Las
estimaciones varian segun las fuentes, pero las mas fiables arrojan un saldo de
unos 400 mil millones de délares en 2005 (el 18% del PIB de China), una cifra

importante pero menor que las de Suiza, Hong Kong, Alemania y, sobre todo,
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Japon (primer acreedor mundial, con 1.5 billones de dodlares en ese afio,
equivalentes al 34% de su PIB). Por otra parte, se mencionaba, sin embargo, que
China habia alcanzado ya una posicion sobresaliente en cuanto a sus reservas en
divisas, que habian superado el billon de dodlares en octubre de 2006, como
consecuencia del superavit de su cuenta corriente y de las entradas de capital
extranjero. Pero el fuerte ritmo de acumulacion de reservas obedecia también a una
politica activa de contener la apreciacion del yuan, que hubiese sido muy
perjudicial para el sector exportador, mediante la compra masiva de moneda
extranjera en los mercados de divisas. Es mas, las autoridades chinas no veian con
malos ojos un nivel tan alto de reservas, que, desde su punto de vista, constituia un
seguro ante una eventual crisis de balanza de pagos, como la acontecida en varios

paises de Asia Oriental en 1997-1998.

Una integracion financiera espectacular en cinco afnos

Desde mediados de los anos 2000, la situacion ha cambiado de manera
extraordinaria. Se ha consolidado el peso de China en el producto bruto mundial
(al pasar del 5% en 2005 al 9.3% en 2010), en las exportaciones mundiales de
mercancias (el pais se convirtio en el primer exportador mundial en 2009 y alcanz6
una cuota del 10.4% en 2010, frente al 8.4% de Estados Unidos de Norteamérica)
y en el consumo de energia (en 2010, realizo, en proporcion del total mundial, el
20% del consumo de energia primaria, mas que Estados Unidos de Norteamérica,
el 48% del consumo de carbon, el 10.4% del consumo de petrdleo y, aspecto
novedoso, empezd a destacar en el consumo de gas natural, con el 3.4%). Ademas,
el aumento del consumo chino de algunos minerales y metales se increment6 de
manera notable en la segunda mitad de los afios 2000: a finales del decenio, China
era responsable del 40% del consumo mundial de aluminio, cobre o zinc y del 35%

de la demanda mundial de niquel.
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A esos datos se suelen sumar el alza en el turismo chino en el extranjero
(54 millones en 2010 y una estimacion de 90 millones para el afio 2013, lo que
hace pensar que la prevision de 100 millones que hizo en su momento la
Organizacion Mundial del Turismo para 2020 se cumplird muy probablemente
antes) y el crecimiento de sus emisiones de didoxido de carbono (se estima que en
2010 fueron un 35% superiores a las de Estados Unidos de Norteamérica, cuando

en 2006 eran practicamente iguales).

En lo que atafie a la integracion financiera, son de destacar, en primer lugar, que la
acumulacién de reservas en divisas ha continuado a buen ritmo, alcanzando nada
menos que 3 billones 201 mil 700 millones de dolares en septiembre de 2011. Las
razones que explican ese continuado acopio son las mencionadas anteriormente
(superavit por cuenta corriente, entradas de capital y politica de mantenimiento del
tipo de cambio), a las que se han sumado, en los Gltimos meses, las previsiones de
aumento de los tipos de interés y del valor del yuan, dada la persistente inflacion.
China tiene unas reservas muy superiores a las de otros paises emergentes y
desarrollados, tal y como muestra en el cuadro siguiente, que recoge a los 10 paises
mas importantes a este respecto. Triplica casi las reservas de Japon y supera a la

cantidad acumulada por la suma de los ocho siguientes paises de la lista.

RESERVAS EN DIVISAS EN 2011
-Millones de délares-

Pais Reservas Mes
China 3201 700 Septiembre
Japon 1200 593 Septiembre
Rusia 545011 Agosto
Arabia Saudita 456 200 Diciembre de 2010
Taiwan 389 170 Septiembre
Suiza 385430 Septiembre
Brasil 349 708 Septiembre
India 321985 Agosto
Corea del Sur 311031 Julio
Hong Kong 279 569 Agosto

FUENTE: Bancos Centrales y FMI.
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Por otra parte, las inversiones directas chinas en el extranjero han aumentado de
manera espectacular en el segundo lustro de los afios 2000. Si en 2005 el flujo de esa
inversion no llegaba a 13 mil millones de dodlares, en 2010 alcanzé 68 mil 810
millones (el 5.2% de las inversiones mundiales). En ese ultimo afio, China se
convirti6 en el quinto mayor inversor en el extranjero, siendo superada solo por
Estados Unidos de Norteamérica, Alemania, Francia y Hong Kong. Es de destacar
que sus inversiones siguieron creciendo en 2008 y 2009 pese a la crisis financiera

internacional.

En términos de stock, la cantidad acumulada de inversion china en el extranjero pasé
de 27 mil 768 millones de dolares en 2000 a 317 mil 210 millones en 2010, una
cantidad similar a la de Suecia, aunque muy inferior a las de Japén (831 mil
millones), Alemania (1.4 billones), Francia (1.5 billones), el Reino Unido

(1.7 billones) y Estados Unidos de Norteamérica (4.8 billones).

La distribucidon geografica de la inversion directa china en el extranjero ha registrado
cambios notables entre 2005 y 2010. Excluyendo Hong Kong (que recibi6 el 56% de
esa inversion en 2010), es interesante destacar que ha aumentado sustancialmente la
inversion en paises asiaticos ricos en recursos (Camboya, Iran, Myanmar,
Turkmenistan, etcétera), que ha disminuido, en términos relativos, la inversion en
Europa y América Latina, y que, en cambio, ha aumentado en América del Norte,
Africa y Australia. En otras palabras, se ha reducido mucho la inversién en paraisos
fiscales de América Latina (Islas Caimén, en particular) y han aumentado las
colocaciones en paises ricos en recursos o con grandes mercados y tecnologias
modernas. China, por tanto, podria estar dando el salto hacia una pauta de
internacionalizacion mas propia de un pais de mayor nivel de desarrollo, como hizo,
por ejemplo, Corea del Sur en su momento. Un caso interesante ha sido la compra de

la empresa sueca Volvo por la china Geely, que recuerda a las incursiones de las
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empresas japonesas y coreanas del automovil en Estados Unidos de Norteamérica y

Europa.

Como consecuencia del fuerte aumento de las reservas en divisas y del crecimiento
sustancial de las inversiones directas en el extranjero, la posicion inversora
internacional de China ha mejorado apreciablemente. Como puede verse en el cuadro
siguiente, el saldo neto positivo ha pasado de 400 mil millones (18% del PIB) en 2005
a 1.8 billones (30% del PIB) en 2010.

POSICION INVERSORA INTERNACIONAL 2010

Pais Millones de dolares Porcentaje del PIB
Japon 3 093 450 52.5
China 1 790 700 30.5
Alemania 1 404 660 42.1
Suiza 793 350 136.1
Hong Kong 694 950 308.6

FUENTE: Bancos Centrales.

Si se observa la composicion de los activos y pasivos, lo que destaca es que el fuerte
aumento de la inversion en el extranjero, de los créditos comerciales suministrados y
de las reservas en divisas (por el lado de los activos) ha compensado sobradamente el
incremento de la inversion extranjera, de los créditos comerciales recibidos y de los

préstamos bancarios obtenidos (por el lado de los pasivos).

Un aspecto sobresaliente es que, segin los datos oficiales, la inversion en cartera,
tanto saliente como entrante, es relativamente pequeia (entre 20 mil y 25 mil millones
de dodlares al afo) y, sobre todo, muy estable entre 2005 y 2010. Sin embargo, esa
situacion puede cambiar a raiz de las compras de deuda soberana europea en 2011 vy,
st se confirma, de la implicacion de China en el rescate de la UE de finales de este

ano.

La estabilidad de la inversion en cartera contrasta con el dinamismo que han mostrado

en los ultimos meses los fondos soberanos (SWF) chinos, como China Investment
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Corporation (CIC), SAFE y el National Social Security Fund. Entre las adquisiciones
mas llamativas de los fondos soberanos chinos destacé en su momento la de Morgan

Stanley por CIC (5 mil millones de ddlares).

¢ Queé condiciones para un mayor compromiso chino con la estabilidad financiera
internacional y de la UE?

Es evidente que China, cuya principal prioridad es el desarrollo econdmico, necesita
estabilidad regional y global. Ademads, la lucha contra las turbulencias financieras
forma parte de la estrategia china de “desarrollo pacifico”, cuya pretension es que
beneficiara al conjunto del mundo. Hasta ahora el discurso se ha concretado en actos:
por ejemplo, durante las crisis asiaticas de 1997-1998, cuando China no devaluo el
yuan; o con el enorme plan de estimulo fiscal de 2009-2010, que contribuyd mucho a

evitar un agravamiento de la recesion internacional.

En la coyuntura actual, no es suficiente argumentar ante los chinos que la estabilidad
en la UE redunda en beneficio del conjunto del mundo y, por tanto de China. Ni
tampoco que la UE es destinataria del 20% de las exportaciones chinas, siendo el
primer mercado exterior del pais asiatico, delante de Estados Unidos de Norteamérica

(18%).

Las autoridades chinas ya han declarado que no seran “buenos samaritanos” en el
rescate europeo (la ampliacion de la facilidad para la estabilidad financiera o EFSF).
También han sefialado que no cabe esperar de China que sea ni la salvacion ni la
proveedora de la cura a los males europeos. En otras palabras, no son responsables ni
de lejos y no tienen la solucidn de los problemas. Ademas, desean algo a cambio de su
ayuda potencial (que podria ser, a falta de mas detalles sobre las modalidades de

expansion de la EFSF, de unos 70 mil millones de euros).
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Esas condiciones podrian ser del siguiente tipo: (1) implicaciéon de otros paises
importantes (Estados Unidos de Norteamérica, Rusia, Brasil, etcétera) y del FMI; (2)
parte de las obligaciones emitidas en yuanes para eliminar el riesgo de cambio; un
mayor peso de China en los o6rganos de decision del FMI (actualmente cuenta con
menos del 4% de los derechos de voto del organismo cuando su peso en la economia
mundial ronda ya el 10%); (3) la obtencion del estatus, por la UE, de economia de
mercado antes de 2016 (lo que dificultaria el proteccionismo comercial); y (4)
menores criticas a la politica de tipo de cambio del yuan (aunque son claramente

menos estridentes que en Estados Unidos de Norteamérica).

Hay quien dice que China estaria esperando incluso obtener alguna concesion sobre el
levantamiento del embargo de armas vigente desde los acontecimientos de Tiananmen
en 1989. Varios paises de la UE, como Francia, el Reino Unido y Espana llevan
tiempo defendiendo el final del embargo, pero el problema reside en que es necesaria

la unanimidad de los 27 miembros.

Conclusiones

A lo largo del ultimo lustro, China se ha convertido en una potencia financiera de
primer orden. Sus reservas en divisas han crecido de manera espectacular, hasta
alcanzar 3.2 billones de dodlares en septiembre de 2011. Se estima que 1.1 billones
estan colocados en titulos de deuda del Tesoro de Estados Unidos de Norteamérica y
que China tendria, al menos en teoria, interés en diversificar parte de esas tenencias
hacia otras monedas, entre ellas, el euro. Ademas, la inversion directa en el extranjero
alcanzo6 casi 70 mil millones de dolares en 2010. Aunque la inversion en cartera es
todavia relativamente pequefia (al menos con los datos hasta 2010), es de destacar la
creciente actividad internacional de los fondos soberanos chinos, como CIC y SAFE.
En suma, China tiene una posicioén inversora internacional que presentaba en 2010 un

saldo neto positivo de casi 1.8 billones de dolares (el 30% del PIB), sélo superado por
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el de Japon. Siendo el segundo pais acreedor neto del mundo, esta en posicion
inmejorable para contribuir a operaciones de financiacion internacional, pese a su

todavia baja renta por habitante.

Dadas las caracteristicas del ultimo plan de rescate europeo, que bien puede ser
temporal, al que los propios europeos no aportan muchos fondos (ya que la
ampliacion del EFSF se hace mediante apalancamiento) y que descansa en la curiosa
idea de que una zona rica, como la UE, necesita dinero de paises de ingreso mas bajo,

no cabe esperar mucho entusiasmo por parte de China.

Con todo, por la cuenta que le trae, especialmente para su imagen de pais responsable
y para la vitalidad de su principal mercado exterior, es muy posible que China acabe
contribuyendo, incluso con una cantidad importante, al fondo europeo de rescate. Sin
embargo, Occidente tiene que darse cuenta que el auge de las economias emergentes,
especialmente cuando se recurre a ellas en situaciones de crisis, hace imprescindible
un mayor peso politico de los grandes paises en desarrollo en el escenario
internacional. No se trata solo de generosidad o de agradecimiento sino, sobre todo,

de inteligencia.

Fuente de informacion:
http://www.realinstitutoelcano.org/wps/portal/rielcano/contenido? WCM_GLOBAL CONTEXT=/elcano/elcan
0_es/zonas_es/aril47-2011

Probable desaceleracion en crecimiento crediticio
en los mercados emergentes en 2012 (Fitch)

El 16 de noviembre de 2011, la casa calificadora Fitch Ratings asevero6, a través de un
nuevo informe especial, que el crecimiento crediticio en los mercados emergentes
(ME) probablemente se desacelerara en 2012 debido a las perspectivas menos
favorables para la economia mundial, los esfuerzos por parte de las autoridades de los

ME de prevenir un sobrecalentamiento econdmico, y los efectos base. Los sistemas
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bancarios siguen siendo solidos en la mayoria de ME, después de haber mostrado un
fuerte crecimiento crediticio en 2010 y la primera mitad de 2011. Sin embargo, es
probable que aumente la morosidad desde niveles muy bajos en 2012, a medida que

las carteras de préstamos comiencen a madurar.

Un deterioro marcado en la calidad de los activos sigue siendo una posibilidad en
China, donde el crecimiento crediticio continu6 siendo fuerte durante los primeros
nueve meses de 2011, aunque con una leve desaceleracion en el tercer trimestre de
2011, y el financiamiento con otras fuentes que no sean depdsitos se esta usando en
forma creciente para financiar el crecimiento en el balance general. En la opinion de
Fitch, la morosidad no se estd reflejando por completo en los balances, y la
capitalizacion de los bancos es débil. Sin embargo, la calificadora opina que el costo

de una recapitalizacion del sector probablemente seria asumido por el soberano.

Varios ME en América Latina (incluyendo Brasil, Colombia y Pera), Asia (India,
Indonesia, Sri Lanka) y Europa (Turquia, Rusia, Georgia) siguieron reportando un
fuerte crecimiento en los préstamos durante la primera mitad del afo. Sin embargo,
los riesgos se encuentran mitigados en estos mercados por sus bajos indices de
préstamos/PIB; en general una so6lida calidad de activos asi como sdlidos indices de
capital y fondeo; y un robusto crecimiento en el PIB. Una desaceleracion crediticia ya
se evidencio en el tercer trimestre de 2011 en Turquia, y probablemente serd aun mas
aparente en el cuarto trimestre de 2011 en otros ME que hayan experimentado un

fuerte crecimiento crediticio.

La acumulacion de crédito tuvo un impacto limitado sobre los principales indicadores
de los sistemas financieros en 2010 y la primera mitad de 2011. Los aumentos en los
indices de préstamos/PIB fueron significativos (pero ain moderados) en Turquia y
Colombia solamente, ya que el fuerte crecimiento crediticio generalmente coincidio

con un fuerte crecimiento econdmico en los ME. Turquia también ha mostrado una
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reduccion en los margenes y los indices de capitalizacion, asi como indices de
préstamos/depositos mas altos, pero cada uno de estos indicadores permanece sélido.
Otros mercados en crecimiento han visto una erosion muy baja en el capital (debido a
las soélidas ganancias de los bancos) y en general mantuvieron sus indices de

préstamos/depositos constantes (como resultado de un crecimiento en depositos).

Los indices de morosidad se han mantenido estables y generalmente bajos en los ME
con mayor crecimiento econémico. Fitch espera que los indices aumenten en 2012 a
medida que se desacelere el crecimiento crediticio y los préstamos empiecen a
madurar, pero cree que un deterioro fuerte es poco probable, a menos que ocurra un
deterioro severo en las perspectivas para la economia mundial. Sin embargo, en China
y Bielorrusia, los indices de morosidad podrian subir en forma marcada debido al
fuerte crecimiento crediticio, las politicas de colocacion deficientes, el alto

apalancamiento (China) y la depreciacion de la moneda (Bielorrusia).

El crecimiento econémico y crediticio sigue siendo bajo a lo largo de Europa Central
y del Este, y la exposicion a la zona euro contintia siendo alta debido a la dependencia
en los mercados de exportacion de Europa Occidental, el riesgo de una reduccion en
los gastos de la matriz y potenciales debilidades en las monedas de Europa Central y
del Este (CEE). Es posible que mas bancos sean vendidos, a medida que algunos
propietarios reevalien su estrategia dentro de la region, aunque Fitch espera que los
principales actores italianos y austriacos sigan comprometidos con la region. Los
riesgos mas altos se ven en Eslovenia y Hungria debido a una calidad de activos pobre
y un fondeo débil, un alto apalancamiento corporativo (Eslovenia) y una gran

proporcion de préstamos a personas en moneda extranjera (Hungria).

La rentabilidad y calidad de activos de los bancos en los paises de la anterior Unioén
Soviética (con la excepcion de Bielorrusia) se han estabilizado, debido a que los altos

precios de las materia primas (commodities) han podido respaldar a las economias.
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Sin embargo, los sistemas kazajos y ucranianos todavia sufren de una alta proporcion
de préstamos problematicos, una rentabilidad negativa, una posible capitalizacion
débil (debido a intereses devengados en Kazajstan y una baja cobertura de préstamos
reestructurados en Ucrania), asi como margenes muy bajos (en Kazajstan). El
desempeiio de los bancos rusos, al igual que de la economia rusa, deberia seguir
mostrando un comportamiento muy ciclico y fuertemente dependiente del precio del

petrdleo.

La mayoria de los sistemas bancarios de los paises del Consejo de Cooperacion del
Golfo continilan reportando cifras sélidas, con una capitalizaciéon fuerte, una
morosidad baja, un crecimiento post-crisis moderado, y los depositos como principal
fuente de fondeo. Sin embargo, la calidad de activos es bastante mas débil en Kuwait
y los Emiratos Arabes Unidos (donde, en opinion de Fitch, sigue habiendo un mayor
potencial a la baja) que en el resto de los paises de la region. Fitch anticipa que en

Egipto haya un deterioro moderado, pero manejable en la calidad de activos.

Fuente de informacion:
http://www.fitchmexico.com/ArchivosHTML/Com_9436.pdf
Para tener acceso al Informe de Fitch Ratings EM Banking System Datawatch visite:

http://www.fitchratings.com/creditdesk/reports/report _frame.cfm?rpt_id=656618

Refuerzan los servicios de liquidez y
de préstamos de emergencia (FMI)

El 22 de noviembre de 2011, el Fondo Monetario Internacional (FMI) comunic6 que
el Directorio Ejecutivo del FMI aprobo, el 21 de noviembre, un conjunto de reformas
para ampliar la flexibilidad y el alcance de la bateria de herramientas de préstamo de
la institucion con el fin de proporcionar liquidez y asistencia de emergencia mas
eficazmente a los paises miembros de todo el mundo. Estas reformas, que la
institucion ha venido preparando desde hace algin tiempo, le permitirdn al FMI

responder mejor a las distintas necesidades de liquidez de los paises miembros que



Postcrisis Financiera Mundial 1083

aplican politicas prudentes y tienen fundamentos econdmicos solidos, incluidos los
que se ven afectados durante periodos de mayor tension econdmica o en los mercados,
o paises golpeados indirectamente por la crisis, y para atender necesidades urgentes
de financiamiento debidas a circunstancias que van mas alla de los casos previstos de

catastrofes naturales y situaciones de posconflicto.

“Felicito al Directorio Ejecutivo por su ripida respuesta en apoyo de los paises
miembros en estos tiempos dificiles”, manifestd la Directora Gerente del FMI tras la
reunion del Directorio Ejecutivo. “Al FMI se le ha pedido que refuerce su conjunto de
herramientas de préstamo para ayudar a los paises a hacer frente a la crisis. Hemos
actuado con celeridad, y las nuevas herramientas nos permitirdn responder con mayor

rapidez y eficacia en beneficio de todos nuestros paises miembros.

“La reforma amplia la capacidad del FMI para proporcionar financiamiento para la
prevencion y resolucion de crisis. Se trata de un paso mas hacia la creacion de una red
mundial de proteccion financiera eficaz que permita hacer frente al mayor grado de

interdependencia entre los paises”, afiadio.

Esta reforma reemplaza la Linea de Crédito Precautorio (LCP) con la Linea de
Precaucion y Liquidez (LPL), que es mas flexible y a la que se puede recurrir en una
gama mas diversa de circunstancias; por ejemplo, utilizandola como un seguro contra
choques futuros y como un servicio de liquidez a corto plazo para atender las
necesidades de los paises afectados indirectamente por la crisis durante periodos de
mayor tension regional o mundial y para romper las cadenas de contagio. Los
instrumentos actuales a través de los cuales el FMI proporciona asistencia de
emergencia (Asistencia de Emergencia para Catastrofes Naturales y Asistencia de
Emergencia a Paises en Situacion de Posconflicto) se consolidan bajo el nuevo

Instrumento de Financiamiento Rapido (IFR), que puede usarse para atender una
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gama completa de necesidades urgentes de balanza de pagos, incluidas las debidas a

choques exogenos.

Aspectos clave

Linea de Precaucién y Liquidez:

— Los criterios de habilitacion siguen siendo los mismos que bajo la LCP. Se tiene
que determinar que el pais miembro goza de fundamentos econdémicos y marcos
institucionales de politica solidos, que tiene un historial de aplicacion de politicas
prudentes, y que esta comprometido a mantener esas politicas en el futuro. Un pais
miembro puede solicitar ayuda cuando tenga una necesidad potencial o real de
balanza de pagos en el momento de aprobacion del acuerdo (y no solo una

necesidad potencial, como lo exigia la LCP).

— Puede usarse como un servicio de liquidez que permite la celebracién de acuerdos
de seis meses para atender necesidades de balanza de pagos a corto plazo. El
acceso en el marco de un acuerdo de seis meses no puede superar el 250% de la
cuota del pais, limite que se ampliara a un méaximo de 500% de la cuota en
circunstancias excepcionales en que el pais enfrenta una necesidad de balanza de
pagos a corto plazo y que es consecuencia de choques exdgenos, como por

ejemplo un agudizamiento de la tensidon econdmica a escala regional o mundial.

— También puede usarse en el marco de un acuerdo de 12 a 24 meses con un acceso
maximo en el momento de aprobacion equivalente al 500% de la cuota del pais en
el primer afio, y de hasta 1000% de la cuota en el segundo afio (este tltimo limite
de acceso podria trasladarse al primer afio en los casos en que sea necesario, tras el
examen del Directorio). Al igual que bajo la LCP, los acuerdos de esta duracion

incluyen exdmenes semestrales por parte del Directorio Ejecutivo.
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Instrumento de Financiamiento Rapido (IFR):

— EI1 IFR amplia la cobertura de las necesidades urgentes de balanza de pagos mas
alla de las catastrofes naturales y las situaciones de posconflicto, y ademas puede
proporcionar un marco para el suministro de apoyo a las politicas y la asistencia

técnica.

— Los fondos estan a disposicion inmediata del pais miembro que los necesite, una
vez conseguida la aprobacion, con un acceso limitado al 50% de la cuota del pais

cada afio, y a 100% de la cuota en términos acumulados.

— EIl pais miembro debe presentar un resumen de sus planes de politica econdémica
para solucionar sus dificultades de balanza de pagos, y el FMI tiene que
determinar que el pais cooperard en la busqueda de soluciones para dichas

dificultades.

Examen de la Linea de Crédito Flexible (LCF) y la LCP:

El Directorio Ejecutivo también examin6 la LCF y la LCP y determin6 que estos
instrumentos han reforzado la confianza y han moderado las presiones de balanza de
pagos durante un periodo de agudizacion del riesgo. El riguroso marco de habilitacion
funcion6 bien, y las decisiones de acceso han reflejado la evolucion los riesgos a los
que estan expuestos los usuarios de estos instrumentos. En el examen se solicita que
los andlisis de habilitacion se centren mas en los aspectos cualitativos y prospectivos
de las politicas y de los marcos de politica, y que se dote de mayor transparencia al

proceso de toma de decisiones sobre el acceso.

Fuente de informacion:
http://www.imf.org/external/spanish/np/sec/pr/2011/pr11424s.htm
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Palabras de la Directora Gerente en la
cumbre de dirigentes del APEC (FMI)

El 13 de noviembre de 2011, la Directora Gerente del Fondo Monetario Internacional
(FMI) ofrecid unas palabras durante la cumbre de dirigentes del Foro de Cooperacion
Economica Asia-Pacifico (APEC) en Honolulu, Hawai. A continuacion se presenta su

discurso.

La Directora Gerente del Fondo Monetario Internacional:

“Me siento honrada por la invitacidon a participar en las deliberaciones que sostuvieron
hoy los dirigentes del APEC. Las economias del APEC son un importante motor del
crecimiento y realizan un aporte vital a la recuperacion mundial en esta coyuntura

internacional critica.

Hice hincapié en la inquietud del FMI en torno a los riesgos que enfrenta actualmente
la economia mundial, y especialmente los retos que tienen por delante los paises de la
zona del euro y la necesidad urgente de que estos pongan en practica las medidas de
politica convenidas por sus lideres en octubre. Sin una solucién a la crisis de la zona
del euro, la economia mundial podria caer en una espiral descendente de
desmoronamiento de la confianza, debilitamiento del crecimiento y desaparicion de
puestos de trabajo. Esto afectaria a todas las naciones y, por ende, la solucion de esa

crisis nos incumbe a todos.

Quiero senalar, asimismo, que es importante evitar otros riesgos para la economia
mundial, especialmente los vinculados a un bajo nivel de crecimiento y a un nivel de
desempleo inaceptablemente elevado. Para hacer frente a estos dificiles retos, todos

los paises deben contribuir al reequilibrio de la economia mundial.
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Para las economias avanzadas del APEC, esto significa principalmente adoptar
solidos planes de consolidacion fiscal a mediano plazo, que creardn espacio para
hacer posibles ya el crecimiento y la creacion de empleos. Para las economias de
mercados emergentes y en desarrollo del APEC significa abordar las vulnerabilidades
de base, entre otras cosas reforzar las redes de proteccion social; invertir en
infraestructura, salud y educacion; reformar el sector financiero y, de ser necesario,

permitir la apreciacion del tipo de cambio.

Necesitamos colaborar para respaldar un crecimiento que genere puestos de trabajo,
que sea integrador y que beneficie a todos. EI APEC encarna ese espiritu de

responsabilidad y accion mancomunadas”.

Fuente de informacion:
http://www.imf.org/external/spanish/np/sec/pr/2011/pr11411s.htm

La proxima pesadilla de Europa (Proyect Syndicate)

El 9 de noviembre de 2011, la organizacion Proyect Syndicate (PS) publico un
articulo de Dani Rodrik' titulado: La préxima pesadilla de Europa, en el cual se
sefiala que como si las derivaciones econdmicas de una total cesacion de pagos de
Grecia no fueran suficientemente pavorosas, las consecuencias politicas pueden ser
todavia peores. Una ruptura cadtica de la eurozona provocaria un dafio irreparable al
proyecto de integracidon europea, que es la columna central sobre la que se sustenta la
estabilidad politica de FEuropa desde la Segunda Guerra Mundial. No so6lo
desestabilizaria la periferia europea mas endeudada, sino también a paises centrales

como Francia y Alemania, que fueron los arquitectos del proyecto.

! Dani Rodrik, profesor de Economia Politica Internacional en la Universidad de Harvard, es autor de The
Globalization Paradox: Democracy and the Future of the World Economy (La paradoja de la globalizacion: la
democracia y el futuro de la economia mundial. Hay traduccion en preparacion).
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Este escenario pesadillesco también seria una victoria para el extremismo politico,
similar a lo ocurrido en la década de 1930. El fascismo, el nazismo y el comunismo
fueron hijos de un rechazo contra la globalizacion que venia gestandose desde fines
del siglo XIX, alimentado por los temores de grupos que se sintieron despojados y

amenazados por el avance de las fuerzas de mercado y de las élites cosmopolitas.

El libre comercio y el patron oro habian obligado a descuidar prioridades internas,
como la reforma social, la construccion nacional y la reafirmacion cultural. La crisis
econdmica y el fracaso de la cooperacion internacional no solamente debilitaron la

globalizacion, sino también a las ¢€lites que sostenian el orden existente.

Como sefiala en uno de sus escritos un colega mio en Harvard, Jeff Frieden, esta
situacion sento las bases para el surgimiento de dos formas de extremismo distintas.
Por un lado, los comunistas, puestos a elegir entre la equidad y la integracion
econdmica, optaron por un programa de reforma social radical y autosuficiencia
economica. Por otro lado, los fascistas, los nazis y los nacionalistas, puestos a elegir

entre la afirmacion nacional y el internacionalismo, eligieron la construccion nacional.

Felizmente, el fascismo, el comunismo y otros movimientos dictatoriales ya estan
pasados de moda. Pero en la actualidad existen tensiones similares, y que vienen de
larga data, entre la integraciéon economica y las politicas locales. El mercado unico
europeo se formd mucho mas rapido que la unidad politica europea. La integracion

econdmica se adelant6 a la integracion politica.

Como consecuencia de ello, la preocupacion creciente por el deterioro de la seguridad
economica, de la estabilidad social y de la identidad cultural no se pudo resolver por
los canales politicos oficiales. Las estructuras politicas nacionales resultaron
insuficientes para ofrecer soluciones efectivas, pero al mismo tiempo las instituciones

europeas todavia son demasiado débiles para exigir lealtad a los paises involucrados.
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Los principales beneficiarios del fracaso de las politicas de centro han sido los
partidos de extrema derecha. En Finlandia, un hasta entonces ignoto Partido de los
Verdaderos Finlandeses pudo capitalizar el resentimiento provocado por los paquetes
de rescate implementados en la eurozona y terminé tercero (muy cerca del segundo)
en la eleccion general de abril de este afio. En los Paises Bajos, el Partido por la
Libertad, de Geert Wilders, cuenta con suficiente poder para intervenir en la
formacién de gobierno, y sin su apoyo, el minoritario gobierno liberal se derrumbaria.
En Francia, el Frente Nacional termin6 segundo en la eleccion presidencial de 2002 y

esta recuperando brios bajo la direccion de Marine Le Pen.

Este retroceso tampoco es exclusivo de los paises miembros de la eurozona. Yendo,
por ejemplo, a Escandinavia, vemos que el afio pasado un partido con raices neonazis,
Demdcratas de Suecia, entr6 al parlamento con casi el 6% del voto popular. En Gran
Bretafia, segin una encuesta reciente sobre politica, no menos de dos tercios de los

conservadores desean que el pais abandone la Union Europea.

Aunque los movimientos politicos de extrema derecha siempre se han valido del
rechazo a la inmigracion, ahora encuentran nuevos argumentos en los paquetes de
rescate destinados a Grecia, Irlanda y Portugal (entre otros) y en los problemas del
euro. No puede negarse que el euroescepticismo de estos grupos parece encontrar
asidero en los acontecimientos actuales. No hace mucho, a Marine Le Pen le
preguntaron si estaria dispuesta a abandonar unilateralmente el euro, a lo que
respondié muy decidida: “Cuando yo sea Presidenta, de aqui a unos meses, lo mas

probable es que la eurozona no exista”.

Como en la década de 1930, el fracaso de la cooperacidon internacional agravé la
incapacidad de los politicos de centro para responder adecuadamente a las demandas

econdmicas, sociales y culturales de sus votantes. El proyecto europeo y la eurozona
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estan en discusion, hasta tal punto que la desintegracion de la eurozona asestaria un

golpe todavia mas duro a la legitimidad de estas ¢lites.

Los dirigentes europeos de centro ahora siguen una estrategia de abogar por “mas
Europa”; pero aunque con ella se apresuran a calmar los temores internos, en lo
referido a crear una auténtica comunidad politica europea no muestran tanta prisa.
Llevan demasiado tiempo apegados a una ruta intermedia que es inestable y enfrenta
tensiones por todos los costados. Al sostener una vision de Europa que en la practica
resultd inviable, las €lites europeas de centro ponen en peligro la idea misma de una

Europa unificada.

En términos econdmicos, la opcidon menos mala es la de garantizar que las cesaciones
de pago y los abandonos de la eurozona, que son inevitables, se realicen en forma tan
ordenada y coordinada como sea posible. En términos politicos, también sera
necesaria una vuelta a la realidad. La crisis actual exige reorientar expresamente las
prioridades para prestar mas atencion a las preocupaciones y aspiraciones internas de
cada pais, en desmedro de las obligaciones financieras externas y las medidas de
austeridad. Asi como un buen funcionamiento de las economias locales es la mejor
garantia de una economia mundial abierta, el buen funcionamiento de las politicas

locales es la mejor garantia de un orden internacional estable.

El desafio esta en dar forma a una nueva narrativa politica que enfatice los intereses y
valores nacionales, pero sin llegar a los extremos del nativismo y la xenofobia. Si las
¢lites de centro no demuestran que estdn a la altura de la tarea, la extrema derecha

ocupara gustosa su lugar, pero sin la moderacion de aquellas.

Por eso, no estaba errado el primer ministro saliente de Grecia, Georgios Papandreu,
con su fallida convocatoria a un referendo. Esa jugada fue un intento tardio de
reconocer la supremacia de la politica interna, aunque los inversores la hayan visto

como (segun palabras de un editor del Financial Times) “jugar con fuego”. Lo tnico
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que se ha conseguido con el retiro de esa convocatoria es demorar el momento de la
verdad y aumentar los costos que en ultima instancia deberd pagar el nuevo gobierno

griego.

Lo que estd en cuestion ahora no es si la politica del futuro serd mas populista y
menos internacionalista; lo que estd en cuestion es saber si las consecuencias de ese
cambio se podran controlar antes de que se desmadren. Tanto en materia de politica
como de economia, parece que en Europa ya no quedan alternativas de las buenas,

solamente quedan de las menos malas.

Fuente de informacion:
http://www.project-syndicate.org/commentary/rodrik63/Spanish

Macroeconomia para el Desarrollo y el Desafio
del Crecimiento con Igualdad (CEPAL)

El 9 de noviembre de 2011, la Comision Econdémica para América Latina y el Caribe
(CEPAL) dio a conocer el informe denominado: Macroeconomia para el Desarrollo y
el Desafio del Crecimiento con Igualdad. A continuacion se presentan los resultados

del estudio.

La crisis que se desat6 en 2008, que todavia no superamos, no solo ha tenido un
impacto econémico y social significativo, sino politico

— La crisis presenta un punto de inflexion, pues quebrd la continuidad de un

modelo.

— Un modelo que se asocia a dos décadas de concentracion de riqueza.

— Generando espacios de profundo debate sobre:

— El devenir de la 16gica de acumulacién econémica.
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— Las reglas del sistema econémico mundial,

— El papel de las politicas publicas.

— La insuficiencia de la institucionalidad global para enfrentar y

responder ante los problemas sistémicos globales.

— La inflexion replantea la agenda de desarrollo, que deberia tener su base

conceptual en la sostenibilidad y colocar en el centro la igualdad.

— Implica para la region enfrentar deudas historicas y recientes:

Peor distribucion del ingreso.

— Heterogeneidad productiva creciente.

— Baja inversion y bajo ahorro.

— Segmentacion laboral y de la proteccion social.

— Discriminacion racial, étnica y de género.

—  Vulnerabilidad asimétrica al cambio climatico.

La situacion internacional se caracteriza por una gran incertidumbre, estancamiento

en las economias desarrolladas y desaceleracion en las emergentes.
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PROYECCIONES DEL CRECIMIENTO DEL PIB
- En porcentajes -

6.4 6.5 6.5 6.6 6.4

Octubre 2010 Enero 2011 Abril 2011 Junio 2011 Setiembre 2011

B Mundo B Economias desarrolladas & Economias emergentes

FUENTE: Comision Econémica para América Latina y el Caribe (CEPAL), sobre la base
de informacion del Fondo Monetario Internacional (FMI).

Varios paises de la zona euro requieren ajustes profundos para acercarse a los
objetivos de sostenibilidad fiscal establecidos y el caso de Grecia necesita una

solucion urgente.
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PAISES SELECCIONADOS DE LA UNION EUROPEA: DEUDA
Y DEFICIT FISCAL, 2010
- En porcentajes del PIB -

Grecia 143
Italia
Irflanda
Portugsl

Alemania

Francia
. . M Déficit
Reino Unido
Paises Bajos M Deuda
Espaiia

Finlandia

Suecia

-20 ioo 120 140

| Requisitos de la zona euro |

Nota: Reino Unido y Suecia no forman parte de la zona euro.
FUENTE: Comision Economica para América Latina y el Caribe (CEPAL), sobre la base
de la Oficina Estadistica de las Comunidades Europeas (EUROSTAT).

Las dificultades de los paises industrializados comienzan a afectar a las economias

emergentes.
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PAISES INDUSTRIALIZADOS Y ECONOMIAS EMERGENTES:
INDICADORES LIDERES COMPUESTOS

Enero 2006-junio2011

- Tasa de variacién anual -
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FUENTE: Comision Europea para América Latina y el Caribe (CEPAL), sobre la base de
OECD.Stat.

América Latina y el Caribe no es una excepcion, y los factores que sustentan el

crecimiento estan perdiendo dinamismo: aunque hasta el segundo trimestre de 2011

los indicadores de empleo seguian mejorando.
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AMERICA LATINA Y EL CARIBE: EVOLUCION DE LAS TASAS
DE EMPLEO Y DESEMPLEO
2008 TRIM4-2011 TRIM2

-Promedio movil de cuatro trimestres, terminando con el trimestre
indicado; en porcentajes-

8.6 55.8
g4 | 556
8.2

L 55.4
8.0

7.8

7B - L .
7.4 - 548
7.2

54.6
7.0

54.4
6.8
66 54.2
6'4 1 T T T T T T T T T T r 54ﬂ

2005-042009-07 2009-T2 2009-T3 2009-T4 20710-T1 2010-T22010-T3 2010-T42011-T1 2011-T2

I Tasa de empleo (gje deracho) Taza de desempleo (gje izguierdo)

FUENTE: Comision Econdémica para América Latina y el Caribe (CEPAL), sobre la base de informacion
oficial.

...La presion al alza de la tasa de inflacion limita la mejora de los salarios reales,

aunque el aumento es todavia acotado...
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AMERICA LATINA Y EL CARIBE: EVOLUCION DE LA TASA
DE INFLACION
Enero 2010 — julio 2011
- En porcentajes -
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FUENTE: Comision Econdmica para América Latina y el Caribe (CEPAL), sobre la base de informacion
oficial.

...El crecimiento del crédito al sector privado recientemente comenz¢é a disminuir. ..
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AMERICA LATINA Y EL CARIBE: CRECIMIENTO REAL DEL CREDITO
AL SECTOR PRIVADO
Enero 2008 — julio 2011
- En porcentajes* -

FEDHM o e e o o o o e e o e = e e e = e e e e e e e

15.0%

5.0%

0.0%

D3 —m

s:""si";:“’s?’@’n“’sﬁ@&s“n“s? :»“'95“’*3»“'9»“'*
Fa et LFQe"'P@""@“”\*‘;‘a“Qe" SRR

s Bancos Privados Bancos Publicos  SEmmmTotal Sistema

* Tasa anual.
FUENTE: Comisiéon Econémica para América Latina y el Caribe (CEPAL), sobre la base de
informacion oficial.

. Y también hay cambios y creciente volatilidad en los precios de los productos

basicos.
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AMERICA LATINA Y EL CARIBE: EVOLUCION DEL PRECIO DE
LOS PRODUCTOS BASICOS
Enero 2007 — Julio 2011
- Indices 2000=100 -

440

390

340

290

240

190

140

90
S 65 5383838888 2° 2% ¢
533852385853585838385§%3

=Alimentos Minerales y metales ===Energia

FUENTE: Comision Econdmica para América Latina y el Caribe (CEPAL), sobre la base de informacion de
UNCTAD.

Ya se observa una desaceleracion importante en las economias de mayor tamafio, que

se ira generalizando al resto de la region.
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AMERICA LATINA Y EL CARIBE: CRECIMIENTO DEL PIB
2010-2011¥

- En porcentajes -

8.0 -
7.5

7.0 7 6.4 m 2010

6.0 4 3.8 - w2011
' 5.3

5.0 4
4.4

4.0 4.0

| 18
4.0 3.5

3.0 A

1.9

1.0

Ameérica Latina y Brasil M éxico Resto de Centroamérica El Caribe
el Caribe America del Sur

a/ Para 2011, los valores corresponden a estimaciones.
FUENTE: Comision Econdmica para América Latina y el Caribe (CEPAL), sobre la base de
informacion oficial.

Mientras los exportadores netos de commodities benefician con el aumento de sus
precios, las economias caribefias y centroamericanas, importadores netos de estos

productos sufren con las alzas y la volatilidad de estos precios.
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AMERICA LATINA Y EL CARIBE: SALDO COMERCIAL POR TIPO
DE PRODUCTO
PROMEDIO DE 2009-2010
- En porcentaje del PIB -

A. Saldos negati’ms B. Saldos pDSitiVﬂS
Guyana Trinidad y Tobago
Micaragua . Venezuelz [R. B.)
5. Vicente y las Gran. EI'IEFQIE. Bolivia [E. P.)
Daminica Ecuadar
lamaica Colombia
San Vicente y las... Chile
Daminica Minerales y Surinam
Micaragua Metales Bolivia [E. P.)
Bahamas Peru
Panama Guyana
5. Vicente y las Gran. Nicaragua
Dominica Alimentos y Guyana
Bahamas Bebidas Paraguay
Barbadeos Uruguay
Surimam Costa Rica
-25 -0 15 -10 -5 o -25  -15 -5 5 15 25

Nota: Los datos sobre metales y minerales de Surinam se obtuvieron mediante estadisticas espejo.

FUENTE: Comision Econdémica para América Latina y el Caribe (CEPAL), Base de Estadisticas e
Indicadores Sociales (CEPALSTAT), sobre la base de informacion de Base de datos estadisticos
sobre el comercio de mercaderias (COMTRADE).

Esta década aiin arroja un balance favorable para los paises en desarrollo.

— China creceria en rango de 8 a 9% en 2011 y 2012.

— Los precios de las materias primas pueden desacelerarse pero seguirdn en

niveles historicamente altos (ver grafica anterior).

— En la Gltima década, se fortalecieron los vinculos econdmicos con China y Asia

y el Pacifico en general y crecen los vinculos Sur-Sur (ver gréafica siguiente).
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— El crecimiento de los paises en desarrollo depende cada vez mas de
China, que ya es un socio comercial fundamental para la mayoria de

ellos.

— En caso de una nueva recesion en los paises desarrollados o una nueva crisis

financiera global, el margen de maniobra de los paises de la region dependera

de:

— Su equilibrio externo y sus reservas internacionales (ver grafica
América Latina y EI Caribe: Evolucion de las Reservas

Internacionales).

— Su margen de politica en los &mbitos monetario y fiscal (ver grafica
América Latina y El Caribe: Evolucién de la Deuda Publica, 2000-
2010).

— La estructura de su comercio exterior, en términos de productos y
mercados (ver grafica América Latina y el Caribe: Evolucion de la
Estructura de las Exportaciones al Mundo desde inicios de los afos

ochenta).
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En 2030, dos tercios de la clase media mundial estardn en Asia y el Pacifico. Esta

region representara mas de la mitad del gasto de consumo mundial.

POBLACION Y GASTOS DE CONSUMO DE LA CLASE MEDIA,
POR REGIONES
2009, 2020* Y 2030 *

Poblacion Gastos de consumo **
- En porcentajes del total mundial- -En porcentajes del total mundial -
100% - - - 100% - - -
80% — 80% - -
| ] = Europa
709% o - P 70%
I —
60% - m Africa sub-sahara 60% -
50% - 50% |
E— . . .
| ® Oriente Medio y
40% X 40% —
- Africa del Norte
[
30% o B América Latina v el 30% -
20% Caribe 20%
10% W Asiay Oceania 10%
0% 0%
2009 2020 * 2030 % 2009 2020 * 2030%

* Las cifras de 2020 y 2030 son proyecciones.

** Los gastos de consumo se calcularon sobre la base de la paridad del poder adquisitivo (PPA).

FUENTE: Comision Econdémica para América Latina y el Caribe (CEPAL), sobre la base de Homi Kharas,
“The Emerging Middle Class in Developing Countries”, enero de 2010.
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Las reservas internacionales han aumentado y superan los niveles pre crisis.

AMERICA LATINA Y EL CARIBE: EVOLUCION DE
LAS RESERVAS INTERNACIONALES
- En miles de millones de dolares -
L ... e — _— e .. - L i, A L A S A EiPh]
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[l Resto de America Latina ¥ el Catibe W Brasil

FUENTE: Comision Econdmica para América Latina y el Caribe (CEPAL), sobre la base de
informacion oficial.
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La deuda publica se mantiene en niveles relativamente bajos, con excepcion del

Caribe.

AMERICA LATINA Y EL CARIBE: EVOLUCION DE
LA DEUDA PUBLICA, 2000-2010
-En porcentajes del PIB-

2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010

El Caribe ===Centroamérica +Rep. Dom. + Haiti ===América del Sur y México

FUENTE: Comisién Econémica para América Latina y el Caribe (CEPAL), sobre la base de informacion
oficial.
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Contrariamente a la tendencia de los paises de la OCDE, la deuda bruta seguira

reduciéndose.
DEUDA BRUTA PUBLICA GOBIERNO GENERAL
-En porcentaje del PIB-
%
300.0
2500 f’_-w =
#ﬁ_‘-’-
150.0 —
1000 4 B2 2% — ---/
e #,f_ﬂ'.:qlr-—-* ————p—y
S:H:I _._._'-.—:"—I_.?.p.-"—P-__._-._.—_F _I-‘d-/""
| == e _i_._—‘:-_‘h-q.;_'__.__.__-_-_-_____.
4704 28.2% 24%
:l-l:l T T T T T T T 1 T T 1 T 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1
I A N S Lt T

Estados Unidoz

= Amética Latina s Alemania —s—Deino Tnido :
de Morteamérica

—s%— Japén

Nota: cobertura de Sector publico no financiero para América Latina.
a/ proyecciones para gobierno general 2011-2016, Fiscal Monitor Sept. 201 1-IMF.
FUENTE: CEPAL, Fiscal Monitor September 2011-IMF.

En sintesis ...

— La region mantiene pero desacelera su crecimiento en 2011 a 4.4% y en 2012 a

4.0 por ciento.

— Tres realidades persisten en la region: Sudamérica, Centroamérica y el Caribe.

— La apreciacion cambiaria conspira contra el desarrollo de los sectores no
tradicionales (industrias, servicios, etcétera) que son los principales motores

del empleo (ver grafica siguiente).
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— Sin hipotecar lo aprendido, debemos transitar de una macro para la estabilidad

a una macro para el desarrollo y aprovechar la coyuntura atin favorable.

Los elevados niveles de apreciacion conspiran contra la competitividad y la

diversificacion de la estructura productiva y exportadora.

AMERICA LATINA Y EL CARIBE: TIPO DE CAMBIO REAL
EFECTIVO TOTAL
JUNIO DE 2011 Y PROMEDIO DE 1990-2009
- En porcentajes -

Venezuela (Rep. Bol. de),
Brasil

Colombia
Guatemala
Honduras
Uruguay | !
Paraguay ! !
Jamaica | |

Costa Rica
Trinidad y Tabago
Chile

Ecuador

El Salvador
Mexico | . .

Rep. Dominicana ! Apreciacién

Bolivia (Est. Plur. de) ! : €

Dée prec ia:,cién

Perd |
Panama |
Nicaragua ! : i
Argentina |

-0 -30 -20 -10 0 10 20 30 40 50

FUENTE: Comision Econdémica para América Latina y el Caribe (CEPAL), sobre la base de informacion
oficial.
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Riesgos del contexto externo: reprimarizacion.

AMERICA LATINA Y EL CARIBE: EVOLUCION DE LA ESTRUCTURA DE LAS
EXPORTACIONES AL MUNDO DESDE INICIOS DE LOS ANOS OCHENTA
- En porcentajes del total regional -

100% -
90% A
80% A
70% A
60% A
50% -
20% -
30% -
20%

10%

0%

1981-1982 1985-1986 1991-1992 1995-1996 1998-1999 2001-2002 2005-2006 2008-2009

m Manufacturas de alta tecnologia m Manufacturas de tecnologia media
® Manufacturas de baja tecnologia B Manufacturas de recursos naturales
m Materias Primas

FUENTE: Comision Econdémica para América Latina y el Caribe (CEPAL), sobre la base de datos
COMTRADE de Naciones Unidas.

La region enfrenta esta coyuntura con importantes activos, pero también con

debilidades significativas

Activos:

—  Crecimiento econdmico, estabilidad macroeconémica, caida del desempleo y

de la pobreza (ver grafica siguiente).

—  Clase media en expansion.

— Abundante dotacion de recursos naturales:
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— un tercio de la superficie cultivable y de las reservas de agua dulce.

— ¢l 31% de la produccion mundial de biocombustibles y el 13% de la de

petréleo.

— ¢l 47% de la produccion mundial de cobre, el 28% de la de molibdeno

y el 23% de la de zinc.

— ¢l 48% de la produccion mundial de soja, el 31% de la de carne, el 23%

de la de leche y el 16% de la de maiz.

— el 20% de la superficie de bosques naturales y abundante

biodiversidad.

Debilidades:

—  Estructura productiva y exportadora basada en ventajas comparativas estaticas

mas que en ventajas competitivas dindmicas.

— Rezagos en innovacion, ciencia y tecnologia, educacion e infraestructura.

— Rezagos en la productividad y grandes brechas entre sectores.

La consolidacion se ha dado esencialmente por la recuperacion de los ingresos

fiscales...
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AMERICA LATINA (20 PAISES): INGRESOS FISCALES
- En porcentaje del PIB -

0 5 10 15 20 25 k1 5 20

Cuba
Brasil T I

Argentina T

Baolivia (Est. Flur. de) T
Micaragua T

[
[
[
Costa Rica T
I
[

Ameérica Latina I

Ecuadar : T
Chile | L

Wenezuela {Rep.Bol de) 1
Feru T I I

Uruguay T
Paraguay T I
Panama y

Honduras T
Méxica : : T
Colombia ) I
Rep. Dominicana T
El Salvador T

Haiti | I 1

Guatemala T 1

2009 o1g90

FUENTE: Comision Econdémica para América Latina y el Caribe (CEPAL), sobre la base de datos
oficiales.
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...pues la mayoria de los paises se han beneficiado de mejores términos de

intercambio.

AMERICA LATINA (20 PAISES): ESTRUCTURA
DE LOS INGRESOS FISCALES 2009

-En porcentaje del total-
0% 0% 40% 60% 0% 100%
Haiti | . |
Guatemala
HEp...-
Costa Rica I
El Salvador |
Argentina :
Uruguay
Colombia :

Peni

Honduras :

Brasil

Micaragua |
Chile |

América Latina
Faraguay :

Ecuador

Venszuela
(RepBolds) -
Baolvla (E=t. Phr. g2)
México
Cuba I

| Olngresos tributariocs  Bingresocs no tributarioes . Olngresos de capital O Donaciones |

FUENTE: Comisiéon Economica para América Latina y el Caribe (CEPAL), sobre la base de datos
oficiales.
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La carga tributaria también se ha elevado, excepto en dos casos...

AMERICA LATINA (20 PAISES): CARGA TRIBUTARIA (INCLUYE
CONTRIBUCIONES SOCIALES)
1990 Y 2009
- En porcentaje del PIB -

Cuba | . . . . : :
Brasil .
Argentina | = - : ,
Uruguay | . . : —
Bolivia (Est. Plur. de) : | T T .
Nicaragua | . —
Costa Rica | = 1
América Latina #
Colombia | . ]
Ecuador | : T I 1
Chile | . . —
Panama | . : )
Honduras | . : - =
Peru = 1
Venezuela (Rep Bol.de) : :
Paraguay | . 1
El Salvador | . — 1
Rep. Dominicana | T I 1
Haiti | : —
Guatemala | .
México : ]

m2009 m1990 |

FUENTE: Comisién Econdémica para América Latina y el Caribe (CEPAL), sobre la base de datos
oficiales.
Desafios de gestion publica:

—  Se recauda poco y mal:

— Estructura tributaria regresiva.

— Baja carga tributaria en la mayoria de los paises.

Alta evasion.

— Exenciones generalizadas.
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— El gasto social tiene un bajo impacto redistributivo:

— Débil pilar no contributivo.

— En lo productivo: minimo apoyo a pymes y acceso segmentado a

financiamiento.

— Lainversion resulta insuficiente para el desarrollo:

— En infraestructura.

En investigacion, ciencia e innovacion.

— En instituciones bancarias para el desarrollo: financiamiento inclusivo.

— En matrices mas limpias desde el punto de vista ambiental.
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Primero, el casillero vacio tributario.
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FUENTE: CEPAL.
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LA ACCION FISCAL NO ES REDISTRIBUTIVA EN AMERICA LATINA, EN
CONTRASTE CON LA OCDE
0 0.1 0.2 0.3 0.4 0.5 0.6

Alemania ! !
1 ! ] ]

Francia 1 '
1 1 [ [

Italia
Portugal

|
|
OCDE ) i
|

Argentina - - i
Brasil
Chile

Colombia

México
1 ! ! !

Peru

B Gini antes de impuestos y transferencias Gini despuésde impuestos y transferencias

FUENTE: CEPALSTAT para los paises América Latina y OCDEStat para paises OCDE.

La mayor parte de la recaudacion por impuesto sobre la renta en América Latina

proviene de las rentas de sociedades.

RECAUDACION DEL IMPUESTO A LA RENTA EN AMERICA LATINA Y OCDE, 2009

- En porcentajes del total -
América Latina
Personas
fisicas 23

OCDE

Sociedades
28

Sociedades
77
Personas
fisicas
72

FUENTE: CEPALSTAT para los paises América Latina y OCDEStat para paises OCDE.
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Segundo, el gasto de capital sigue siendo una proporcion baja respecto del gasto

publico total.

AMERICA LATINA Y EL CARIBE: EVOLUCION DEL GASTO PUBLICO TOTAL
1990-2009
- En porcentajes del PIB -

%

30

25

20

B Gasto de capital

15

OGasto Corriente
101

0
™ 9" h o)
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FUENTE: CEPAL, sobre la base de datos oficiales.
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Tercero, el gasto social es insuficiente, sobre todo en educacion y proteccion social.

AMERICA LATINA Y EL CARIBE: ESTRUCTURA DEL GASTO SOCIAL
2008
- En porcentajes del PIB -

Costa Rica
Brasil
Nicaragua
Argentina
Uruguay
Paraguay
México

Chile
ALC prom
Panama

El Salvador
Colombia
Guatemala
Pera

R. Dominicana

0.0 50 100 15.0 200 250 20.0

B Educacion H Seguridad Social O Vivienda W Salud

FUENTE: CEPAL, sobre la base de datos oficiales.
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Cuarto, la innovacién es basicamente impulsada por el sector publico...

GASTOS DE INVESTIGACION Y DESARROLLO SEGUN SECTOR DE
FINANCIAMIENTO, 2008 O ANO MAS RECIENTE DISPONIBLE
- En porcentajes del total -

Ecuador
Costa Rica

Paraguay

Cuba
Argentina
Uruguay
Brasil

México

El salvadaor
Esparia
Panama
Chile
Portugal
Colombia

Guatemala

EBolivi { est. Plur, de)

Estos Unidos de
MNorkeamérica

Finlandia

Rep. de Corea

0% 10% 20% 30% 40% 50% 60% 70% 80% 90% 100%
W Gobierno  Educacion Superior m Empresas B Org.priv.sin fines de lucro m Extranjero

FUENTE: CEPAL, sobre la base de datos oficiales.

Nueva ecuacion: Estado-mercado-sociedad

— La crisis financiera, alimentaria y energética han puesto un gran signo de

interrogacion al paradigma productivo y econdmico prevalente.

—  Por otra parte, los ciudadanos reclaman su espacio en el proceso de toma de

decisiones que los afectan y plantean la urgente necesidad de redefinir la

ecuacion Estado- mercado-sociedad:
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Lo publico como espacio de los intereses colectivos y no como lo

estatal o lo nacional;

Un mercado que sea dindmico e innovador que responda a los

intereses sociales;

Una sociedad incluyente y solidaria;

Un mejor Estado, moderno y 4gil, que garantice el bienestar y la

sostenibilidad del desarrollo.

— Para ello se necesita:

Acuerdos politicos para un nuevo contrato social e intergeneracional
con definicion de responsabilidades, proteccion de derechos y

sistemas de rendicion de cuentas.

Afianzamiento de una cultura de desarrollo colectivo basada en la

tolerancia frente a la diferencia y la diversidad.

Vision estratégica de desarrollo de largo plazo y desde dentro, que

promueva pactos entre actores productivos.

Politicas de Estado, no solamente de gobierno o administracion, por la

via de las instituciones democraticas.

La CEPAL propone una agenda de desarrollo basada en siete pilares.

— Politica macroecondémica para el desarrollo inclusivo para mitigar la

volatilidad, estimular productividad y favorecer la inclusion.
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Superar la heterogeneidad estructural y las brechas de productividad a
través de mas innovacion, mayor creacion y difusion del conocimiento y

apoyo a las pequenas y medianas empresas (PYMES).

Mejorar la integracion internacional, diversificando las exportaciones y

aumentando la competitividad.

Superar las brechas territoriales que afectan las capacidades productivas,
institucionales y de desarrollo social e inhiben encadenamientos

productivos nacionales.

Creacion de mas y mejor empleo para mejorar la igualdad de

oportunidades y la inclusién social.

Cerrar las brechas sociales a través del aumento sostenido del gasto social

y una institucionalidad social mas solida.

Construir pactos sociales y fiscales y el nuevo rol del Estado.

Fuente de informacion:
http://www.eclac.org/noticias/paginas/1/39501/2011.11.09-macroeconomia.pdf

Los Paises menos Adelantados (PMA); Informe de 2011 (UNCTAD)

El 17 de noviembre de 2011, la Conferencia de las Naciones Unidas sobre Comercio
y Desarrollo (UNCTAD) publico el reporte: Los Paises menos Adelantados, Informe

de 2011: La contribucion potencial de la cooperacion Sur-Sur al desarrollo

incluyente y sostenible. A continuacion se presenta el contenido del documento.
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Introduccion

El afio 2011 ha sido importante para los paises menos adelantados (PMA). Del 9 al 13
de mayo, Jefes de Estado y de Gobierno y representantes de los Estados se reunieron
en Estambul con ocasion de la Cuarta Conferencia de las Naciones Unidas sobre los
Paises Menos Adelantados (PMA-IV) para examinar los problemas concretos que
obstaculizan el desarrollo de los PMA y deliberar sobre las medidas mas eficaces para
ayudarlos a emprender la senda de un desarrollo acelerado, incluyente y sostenible. Al
concluir la Conferencia, los Estados miembros declararon su adhesion colectiva a una
alianza mundial renovada y fortalecida para el desarrollo de los PMA, y aprobaron un

nuevo Programa de Accion en favor de los paises menos adelantados para el decenio

2011-2020.

El objetivo general del Programa de Accion de Estambul es “superar las dificultades
estructurales a que se enfrentan los paises menos adelantados con el fin de erradicar la
pobreza, alcanzar los objetivos de desarrollo internacionalmente acordados y salir de
la categoria de paises menos adelantados” (parr. 27). Para alcanzar este objetivo, las

politicas nacionales y el apoyo internacional se concentrardn en: a) alcanzar en los
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PMA un crecimiento econdmico sostenido, equitativo e incluyente de al menos un 7%
anual; b) fomentar las capacidades humanas; c¢) reducir la vulnerabilidad de los PMA
a las crisis y los desastres econdmicos, asi como al cambio climatico, y reforzar su
resiliencia; d) asegurar mayores recursos financieros y su uso efectivo; y €) asegurar
la buena gobernanza en todos los niveles. La finalidad es lograr que la mitad de los

PMA cumplan los criterios para salir de esa categoria a mas tardar en 2020 (parr. 28).

Un rasgo fundamental del Programa de Accidén de Estambul es la mayor importancia
que atribuye al fortalecimiento de la base productiva de las economias de los PMA y
la promocion del cambio estructural. Con ese fin, un tercio de las medidas prioritarias
acordadas por los PMA y sus asociados tradicionales para el desarrollo se centran en:
a) el fomento de la capacidad productiva; b) la agricultura, la seguridad alimentaria y

el desarrollo rural; ¢) el comercio; y d) los productos basicos.

Solo dos de los paises menos adelantados salieron de la categoria de los PMA en el
ultimo decenio. Por lo tanto, habra que intensificar considerablemente los esfuerzos
nacionales e internacionales para lograr que por lo menos la mitad de los PMA
consigan ese resultado en los proximos diez afios. Durante parte de la ultima década,
el producto interno bruto (PIB) de los PMA como grupo crecid en mas de un 7%. Sin
embargo, este crecimiento no generd suficientes oportunidades de empleo productivo,
pese al rapido aumento de la fuerza de trabajo. Por consiguiente, la reduccion de la
pobreza ha sido lenta, y se precisa un nuevo modelo de desarrollo para promover un

crecimiento econdmico sostenido e incluyente.

La clave para alcanzar el ambicioso objetivo del Programa de Accion de Estambul
radica en su ejecucion; los propios PMA se han comprometido a integrar las politicas
y medidas del Programa de Accion en sus estrategias de desarrollo nacionales y
sectoriales. Los asociados para el desarrollo han asumido el compromiso de integrar

el Programa de Accion en sus respectivos marcos de politica, programas y actividades
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nacionales de cooperacion y los paises en desarrollo también han prometido respaldar
la aplicacion efectiva, en consonancia con sus capacidades y a través de la

cooperacion Sur-Sur. Como se sefiala en el parrafo 12:

“Guiados por un espiritu de solidaridad con los paises menos adelantados, los paises
en desarrollo, de acuerdo con sus capacidades, prestaran apoyo a la ejecucion eficaz
del Programa de Accion en esferas mutuamente convenidas en el marco de la
cooperacion Sur-Sur, que es un complemento pero no un sustituto de la cooperacion

Norte-Sur.”

En el Informe de 2011 sobre los paises menos adelantados se examina en particular la
posible contribucion de la cooperacion Sur-Sur al desarrollo incluyente y sostenible
de los PMA. Se presenta un marco de politica para aumentar los efectos de la
cooperacion Sur-Sur en el desarrollo, y se proponen formas de apalancar la

cooperacion financiera Sur-Sur para el desarrollo de los PMA.
Tendencias econdmicas recientes y perspectivas para el desarrollo a largo plazo

En 2010, los PMA crecieron un 5.7%, un punto porcentual mas que en 2009, pero
mucho menos que el promedio del 7.1% alcanzado durante el periodo de auge. Los
PMA de Asia consiguieron mejores resultados que los de Africa y que los PMA
insulares, tanto durante la crisis como después de €sta, gracias al efecto de “arrastre”
de sus socios comerciales regionales y a la mayor diversificacion de sus
exportaciones. Si bien los PMA como grupo no sufrieron una contraccion de su
actividad econdmica durante la recesion mundial, una quinta parte de ellos si entrd en
recesion. La tasa de crecimiento per capita fue negativa en 18 PMA en 2009, y en
nueve en 2010. Por ultimo, seis PMA experimentaron una reduccion de su

crecimiento econémico per capita en dos anos consecutivos (2009 y 2010).
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La perspectiva a mediano plazo es que dificilmente se volveran a alcanzar las altas
tasas de crecimiento del auge econdmico anterior a la crisis. Las previsiones del
Fondo Monetario Internacional (FMI) para los PMA indican que las tasas de
crecimiento de 2009 a 2016 seran, en promedio de un 5.8% anual, es decir, casi 1.5
puntos porcentuales mas bajas que las del periodo de auge. Asi pues, en los proximos
cinco afios, los PMA como grupo no alcanzarian la tasa de crecimiento del 7%, que
representa uno de los principales objetivos del Programa de Accion de Estambul para
el decenio 2011-2020. Las previsiones por paises indican que solo diez PMA, del total

de 48, cumplirdn esa meta.

El comercio internacional tiene una influencia decisiva en los resultados econdmicos
de los PMA. Mientras que el valor de las exportaciones de mercancias de los PMA se
quintuplicé entre 2000 y 2008, el volumen exportado crecio solo un 97%. Esto ilustra
el marcado efecto que tuvieron los precios de los productos basicos en el auge de las
exportaciones de la década de 2000. El valor de las exportaciones merm¢é fuertemente
en 2009 (-28%), debido sobre todo al desplome de las exportaciones de los PMA
africanos (-33.6%). Desde entonces, las exportaciones se han recuperado, en parte
gracias a la subida de los precios de los productos basicos. Pero las exportaciones de

bienes en 2010 no llegaron a los niveles de 2008.

El aumento sustancial de los precios de los combustibles y de los alimentos en los dos
Gltimos afios ha vuelto a perjudicar a muchos PMA. Unido a la sequia de Africa
Oriental, ese aumento ha generado no solo inseguridad alimentaria sino también una
hambruna generalizada que ha afectado a unos 9 millones de personas en 2011. Dada
la gran dependencia de los productos basicos que caracteriza a los PMA, tanto a los
exportadores netos como a los importadores netos, la inestabilidad de los precios de

esos productos ha tenido claras consecuencias negativas para sus economias.
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Una de las caracteristicas notables de la alta tasa de crecimiento durante el decenio de
2000 en los PMA fue el aumento de los flujos financieros externos. Mientras que a
comienzos del decenio la suma de las entradas de inversion extranjera directa (IED) y
las remesas de los trabajadores apenas llegaba a 10 mil millones de ddlares, en 2008
esa suma se habia quintuplicado con creces. Sin embargo, la recesion mundial invirtid
algunas de estas tendencias anteriores, y en 2010, la IED (con 26 mil 400 millones de
dolares) fue inferior en 6 mil millones al valor de 2008 (32 mil 400 millones de
dolares). En cambio, las remesas de los trabajadores siguieron aumentando incluso

durante la crisis, si bien con mas lentitud.

Asimismo, el desembolso neto de asistencia oficial para el desarrollo (AOD), junto
con el alivio neto de la deuda, pasaron de casi 13 mil millones de délares en 2000 a
38 mil 600 millones en 2008. La ayuda a los PMA sigui6 aumentando, incluso
durante la crisis, y en 2009 alcanzo el nivel sin precedentes de 40 mil 100 millones de

dolares, equivalente al 8.3% de su PIB.

Actualmente, las condiciones externas son tales que para el presente decenio cabe
prever tasas de crecimiento mas lentas y un menor dinamismo de las exportaciones de
los PMA, junto con una mayor inestabilidad, en especial de los precios de los
productos basicos, y, lo que es particularmente preocupante, altos precios de los
combustibles y los alimentos. Las tendencias auguran ademas una ligera reduccion de
las entradas de capital externo privado y, posiblemente, también de la ayuda oficial.
La recuperacion de la reciente crisis econdmica, energética y alimentaria ha sido, en
el mejor de los casos, solo parcial en los PMA, y la situacion econdémica mundial

actual y las perspectivas a mediano plazo tampoco son prometedoras.
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El reto del desarrollo en una perspectiva a largo plazo

La magnitud del problema del desarrollo de los PMA no tiene que ver solo con el
nuevo entorno econdémico mundial después de la crisis; también debe entenderse en el

contexto de las tendencias econdmicas y sociales a largo plazo.

A este respecto, la continua marginaciéon de los PMA en la economia mundial se
manifiesta en diversas dimensiones. Aunque estos paises representan una proporcion
importante y creciente de la poblacion mundial (el 12% en 2009), su contribucién a la
produccion mundial sigue siendo inferior al 0.9%, mucho menos que a mediados de
los afios setenta. En otras palabras, una octava parte de la poblacion mundial produce
menos de una centésima parte del PIB total mundial. En lo que respecta al comercio
internacional, la proporcion de las exportaciones de mercancias mundiales
correspondiente a los PMA oscil6 en torno al 0.6% entre los afios ochenta y los
primeros afos de la década de 2000, y mas recientemente ha llegado al 1%. Sin
embargo, la mayor parte de las mejoras recientes se deben a los combustibles; si se
excluye esa linea de productos, los PMA solo aportaron el 0.53% de las exportaciones

mundiales en 2009.

La situacién de los PMA en lo que respecta a las entradas de IED es ligeramente
mejor. En 2009, sus economias recibieron alrededor del 2.5% de las entradas totales
de IED del mundo. Ello representa efectivamente una pequeha mejora en
comparacion con las dos Ultimas décadas, pero deberia evaluarse teniendo en cuenta
el contexto mundial, que se caracteriza por un aumento de las corrientes de IED hacia

los paises en desarrollo y una demanda de productos primarios cada vez mayor.

Por tltimo, en comparacion con otros grupos de paises (las economias desarrolladas y
las economias en desarrollo, excluidos los PMA), el PIB real per capita de los PMA
disminuy6 desde comienzos de los afios setenta hasta mediados de los afios noventa

(ver gréfica siguiente). Durante este periodo, el PIB real per cépita de los PMA como
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proporcion del de los paises desarrollados disminuy6 de mas del 2% a tan solo un 1%.
En relacion con el PIB real per capita de otros paises en desarrollo, los PMA pasaron
de casi el 40% en 1970 a menos del 20% a mediados de 1990. El mayor dinamismo
de las economias de los PMA durante el decenio de 2000 ha invertido estas
tendencias. Aun asi, el PIB real per capita de los PMA represento solo el 1.5% del de
las economias desarrolladas en 2009. Ademas, pese al auge econdémico de los PMA
en la década de los 2000, no hubo mejora alguna de su PIB real per capita en
comparacion con el de otros paises en desarrollo. Asi pues, incluso con el crecimiento
econdmico registrado en esa década, los PMA no pudieron comenzar a reducir la
brecha con otras economias en desarrollo. Para iniciar una trayectoria de convergencia

sostenida, los PMA tendrdn que mejorar sustancialmente sus resultados economicos.

PIB REAL PER CAPITA DE LOS PMA COMO PROPORCION DEL DE
OTROS GRUPOS DE PAISES, 1970 A 2009
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FUENTE: Calculos de la secretaria de la UNCTAD, a partir de la base de datos
UNCTADstat

Pasando a las tendencias sociales, la evaluacion hecha por la UNCTAD de las

tendencias relativas a la reduccion de la pobreza y el logro de los Objetivos de
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Desarrollo del Milenio (ODM) (Los paises menos adelantados. Informe de 2010:
capitulo 1) indica que los PMA estan haciendo ciertos progresos, y que €sos progresos
se han acelerado a partir de 2000. No obstante, la reducciéon de la pobreza es
totalmente insuficiente, y la mayoria de los PMA no estdn bien encaminados para
poder cumplir la mayor parte de los ODM relativos al desarrollo humano. En general,

los avances son muy lentos.

La pobreza en los PMA sigue siendo un problema persistente y omnipresente: en
2007, el 53% de la poblacion vivia con menos de 1.25 dolares por dia, y el 78%, con
menos de 2 dolares por dia. Esto significa que ese afio hubo en los PMA 421 millones
de personas en situacion de pobreza de extrema. La incidencia de la pobreza extrema
fue considerablemente superior en los PMA de Africa, con un 59%, que en los de
Asia, con un 41%. Sin embargo, si se considera el umbral de pobreza de 2 délares por
dia, la diferencia fue menos marcada: un 80% en los PMA de Africa, y un 72% en los

de Asia.

Se estima que en 2015 habra en los PMA 439 millones de personas sumidas en la
pobreza extrema, mientras que si se alcanzara la meta de los ODM, habria solo 255

millones.

Otra forma de analizar estas tendencias es comparar en el tiempo la proporcion de
personas que viven en la pobreza extrema en los PMA con respecto al numero total de
personas en situacion de pobreza extrema en el mundo (ver grafica siguiente). EI 61%
de la poblacion en la extrema pobreza en todos los paises en desarrollo en 1990 vivia
en China y la India. En 2007, esa cifra habia bajado al 42%, por mérito
principalmente de China, donde el nimero de personas pobres se ha reducido a menos
de la mitad en 20 afios. En contraste con ello, la proporcidon correspondiente a los
PMA de la poblacion que vive en la extrema pobreza en el mundo entero pasé del

18% en 1990 a un 27% en 2000 y a un 36% en 2007. Dadas las tendencias actuales, y
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si no se adoptan nuevas medidas para evitarlo, esta claro que con el tiempo los PMA

se convertiran en el principal foco de pobreza extrema en el mundo.

Se requiere un esfuerzo importante para cambiar las cosas ahora y alcanzar los
objetivos del Programa de Accion de Estambul. Para ello hay que actuar en distintas
esferas. El presente Informe se concentra en el potencial que ofrece la cooperacion

Sur-Sur.

DISTRIBUCION DE LAS PERSONAS QUE VIVEN EN LA EXTREMA
POBREZA EN LOS PAISES EN DESARROLLO,
1990, 2000 Y 2007
- CON MENOS DE 1.25 DOLARES POR DIA -

1990 2000 2007

‘ m
|

21%
D China e India D PMA

. Otros paizes en desarrollo, excludas China y la India

FUENTE: UNCTAD, 2011f.

El ascenso del Sur: Repercusiones en el desarrollo de los PMA

Una de las caracteristicas fundamentales de los tltimos diez afios ha sido la creciente
importancia de algunas economias en desarrollo en la economia mundial y la

intensificacion de las relaciones econdmicas Sur-Sur. Desde el punto de vista de los
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PMA, el proceso multifacético de reconfiguracion de la economia mundial se ha
traducido, principalmente, en un notable fortalecimiento de sus vinculos economicos
con paises del Sur. Como consecuencia de ello, si bien los asociados tradicionales del
Norte siguen siendo cruciales, las relaciones Sur-Sur contribuyen ahora de manera
considerable y cada vez mayor a la integracion de los PMA en la economia mundial.
Ademas, es probable que se vuelvan ain mas importantes en el futuro, en vista de los
considerables riesgos de regresion que se ciernen sobre la recuperacion de las

economias desarrolladas, asi como de la necesidad de un reequilibrio mundial.

Una cuestion de desarrollo que reviste importancia fundamental para los PMA es si el
dinamismo de sus relaciones cada vez mas intensas con las economias del Sur puede
servirles de trampolin para desarrollar sus capacidades productivas, facilitando una
transformacion estructural y proporcionando més empleos y medios de sustento

productivos, que son la base necesaria para una reduccion sustancial de la pobreza.

Los tipos de relacion economica entre los PMA y el Sur y su importancia

La intensificaciéon de los vinculos econdmicos entre los PMA y otros paises en
desarrollo es un proceso complejo y polifacético, que abarca no solo el comercio y la

inversion, sino también la migracion y las corrientes financieras oficiales.

El analisis del comercio internacional hecho por la UNCTAD indica que, durante todo
el decenio de 2000, la rapida expansion de las exportaciones e importaciones de los
PMA se vio impulsada por la creciente importancia de los mercados y las fuentes de
suministros del Sur. En 2009, las exportaciones de mercancias de los PMA hacia los
asociados del Sur habian alcanzado un valor de 68 mil 500 millones de doélares, en
comparacion con 59 mil 500 millones de ddlares, para las exportaciones a economias
desarrolladas y en transicion. En otras palabras, los paises en desarrollo absorbieron
en 2009 mas de la mitad de las exportaciones de mercancias de los PMA, frente a un

40% al comienzo de la década. Este cambio en los destinos de las exportaciones de
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los PMA ha ido acompafiado de una evolucion simultanea y paralela de las
importaciones de mercancias de estos paises. En un decenio en que la factura de las
importaciones de los PMA pas6 de 42 mil millones de dolares en 2000 a casi 144 mil
millones en 2009 (tras alcanzar un maximo en 2008), los paises en desarrollo
ampliaron su cuota de mercado en alrededor de diez puntos porcentuales. Como
resultado de ello, ahora aportan bastante mas de la mitad del total de las

importaciones de mercancias de los PMA.

Con todo, un rasgo importante del comercio de los PMA con los asociados del Sur es
su concentracidon geografica. Unos pocos paises en desarrollo grandes (principalmente
de la region de Asia) absorben la vasta mayoria de las exportaciones de los PMA a
paises del Sur, asi como de sus importaciones desde esos paises. Esta concentracion
estd asociada con enormes asimetrias entre los distintos PMA y sus principales
asociados del Sur, en lo que respecta a su tamafio econdémico y a la dependencia
reciproca de sus mercados. Los dos gigantes asiaticos, China y la India, desempefian
un papel particularmente importante en la creciente integracion de los PMA con otros
paises en desarrollo. En 2009, China y la India se habian convertido, respectivamente,
en el primer y el cuarto mercado para las exportaciones de los PMA, y en la segunda y
tercera fuente de las importaciones de estos paises. Aparte de ellos, sin embargo, un
abanico mucho més amplio de paises participa también en el proceso multifacético de
la integracion econdmica Sur-Sur, desde el Brasil hasta Sudafrica, desde Tailandia
hasta la Arabia Saudita, y desde Malasia hasta Turquia, por nombrar solo unos

cuantos.

Una de las caracteristicas principales de la composicion de las exportaciones de los
PMA a los paises en desarrollo es el importante lugar que ocupan las exportaciones de
productos basicos. De hecho, es principalmente el crecimiento de las exportaciones de
esos productos el que ha impulsado la expansion de las exportaciones de los PMA al

Sur, mientras que el crecimiento de las exportaciones de manufacturas, a menudo en
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el contexto de planes de acceso preferencial a los mercados, ha desempefiado un papel
mas destacado en la expansion de las exportaciones de los PMA hacia el Norte. En
2009 solo el 15% de las exportaciones totales de manufacturas de los PMA se destin6
a mercados del Sur, mientras que estos mercados recibieron mas de la mitad de las
exportaciones totales de combustibles y minerales de los PMA. Ademas, el 68% de
las exportaciones de materias primas agricolas de los PMA (con inclusion de
productos como el algodon) se enviaron a destinos del Sur. Las importaciones de
manufacturas, particularmente de China, la India, Sudafrica y Tailandia, dominan la

composicion de las importaciones de los PMA desde paises en desarrollo.

Aunque se habla menos de ellas, las cuestiones relacionadas con la migracion también
merecen gran atencidon en el contexto de las crecientes relaciones econdmicas Sur-
Sur. Aunque la fiabilidad de los datos dista mucho de ser perfecta, se estima que solo
uno de cada cuatro migrantes procedentes de PMA se desplazo a un pais desarrollado.
Uno de cada cinco migréo a otro PMA, y aproximadamente la mitad del total se
desplazo a otro pais en desarrollo. Por consiguiente, se estima que en 2010 las dos
terceras partes de los casi 26 mil millones de dolares recibidos por los PMA en
concepto de remesas procedieron de paises del Sur, pese a que los migrantes que
trabajan en naciones desarrolladas tienden a enviar sumas mayores. En particular, las
economias del Sur como la India, Arabia Saudita, los paises del Consejo de
Cooperacion del Golfo y Sudéfrica desempefian un papel importante en las diasporas
procedentes de numerosos PMA, incluidos los mayores receptores de remesas, que

son Bangladesh, Nepal y el Sudan.

Por ultimo, estdn aumentando también las corrientes financieras entre los PMA y
otros paises en desarrollo, lo que incluye tanto la IED como las corrientes financieras
oficiales. Entre 2003 y 2010, en que las entradas de totales de IED a los PMA
aumentaron, en promedio, cerca de un 20% anual, la proporcion de los proyectos de

IED correspondiente a inversores del Sur pasé del 25% a mas del 40%. Aunque estas
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inversiones aun se relacionan en gran medida con industrias extractivas, hay sefales
de una diversificacion incipiente hacia otros sectores econdmicos, como las finanzas,
las telecomunicaciones, el turismo y las manufacturas, con repercusiones
prometedoras en la innovacién y la transferencia de tecnologia. Los flujos oficiales
del Sur a los PMA también han crecido rdpidamente en los ultimos afios. Aunque los
flujos financieros oficiales Sur-Sur son bastante pequefios en comparaciéon con los
desembolsos tradicionales de AOD a los PMA, su concentracion en la infraestructura
y en los sectores productivos hace que sean muy favorables al desarrollo de las

capacidades productivas.

Repercusiones en el desarrollo de los PMA

El Informe indica que las repercusiones en el desarrollo que se derivan de estas
relaciones econdmicas cada vez mas intensas y multidimensionales entre los PMA y
otros paises en desarrollo pueden analizarse utilizando tres enfoques principales: a) el
paradigma del desarrollo regional en cufia, b) el modelo del centro y la periferia

tradicional, y ¢) el enfoque de los polos de crecimiento.

El primer enfoque, el paradigma del desarrollo regional en cufia, presenta un
panorama en general positivo de las relaciones econdmicas entre las economias en
desarrollo mas avanzadas y las menos avanzadas, que evoluciona a medida que las
primeras se industrializan. Este modelo explica los éxitos de las nuevas economias
industrializadas relacionando el ciclo de vida de determinados sectores en el curso de
su desarrollo con el traslado de industrias de los paises méas avanzados a los menos
avanzados de la region en respuesta a los cambios en la competitividad. Una vez que
consigan emular a los “lideres” y afirmarse como exportadores de un nuevo producto,
los “seguidores” se veran impulsados gradualmente por las presiones competitivas a
repetir la misma pauta de relocalizacion, utilizando a sus vecinos menos desarrollados

como lugares de destino. Al mismo tiempo, las economias mas avanzadas no solo
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aumentan la sofisticacion de sus productos, sino que funcionan también como
mercados de exportacion para los “seguidores”, permitiendo la importacién inversa.
Si los paises “seguidores” se encuentran en la misma region, el proceso favorece una
mayor integracion regional. La imagen mental de los paises como la cufia que forman
algunas aves en vuelo, es decir avanzando juntos pero cada uno en su propia fase de
desarrollo, puede constituir en este contexto un importante programa indicativo que

establece las expectativas.

El segundo enfoque es el modelo tradicional del centro y la periferia. En contraste con
el paradigma del desarrollo regional en cufia, este enfoque presenta una vision
negativa de las repercusiones del ascenso del Sur en el desarrollo de los PMA. El
modelo del centro y la periferia pone el acento en la reproduccion de las inveteradas
relaciones Norte-Sur dentro del Sur, con los paises mas pequefios y mas pobres
atrapados en la dependencia de los productos basicos, y con un poder de negociacion

asimétrico.

El tercer enfoque es el de los polos de crecimiento. Este modelo considera que, en el
contexto de la creciente interdependencia mundial, los paises en desarrollo grandes y
dindmicos se han convertido en polos de crecimiento en la economia mundial. Los
polos de crecimiento pueden ejercer influencias tanto positivas como negativas en el
espacio econdmico con el que se relacionan por medio de un complejo campo de

fuerzas multifacéticas.

La informacién presentada en este Informe indica que las nuevas pautas del comercio
y las corrientes de IED recuerdan, en cierta medida, la dinamica del centro y la
periferia. Sin embargo, la pauta real es mas compleja, ya que la creciente demanda de
recursos naturales de los paises del Sur estd aumentando el poder de negociacion de
los PMA y promoviendo la movilizacion de recursos internos, creando asi un mayor

espacio de politicas. El dindmico comercio Sur-Sur estad ampliando también el acceso
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de los PMA a bienes intermedios y de consumo de bajo precio, con beneficios
inequivocos para las empresas que utilizan esos insumos, y también para los
consumidores finales, pero con algunos posibles efectos perjudiciales para las

industrias que compiten con las importaciones.

Mas alla del comercio, sin embargo, la aparicion de polos de crecimiento en el Sur ha
brindado a muchos PMA un acceso mas amplio a recursos financieros, a traveés de las
remesas de los trabajadores, las corrientes privadas y oficiales y las mayores
oportunidades de modernizaciéon tecnologica. En consonancia, en parte, con el
paradigma del desarrollo en cuiia, la incipiente insercion de algunos PMA en redes de
produccidon regionales y subregionales puede ofrecer nuevas oportunidades de
transformacion estructural, adquisicion de competencias y modernizacion tecnoldgica.
Esto se observa particularmente en Asia, donde las politicas estdn contribuyendo de
manera importante a facilitar el desarrollo dindmico de la division regional del trabajo

y la creciente interdependencia regional.

Las caracteristicas especificas de cada pais, los multiples canales a través de los
cuales se desarrollan las relaciones Sur-Sur y el conjunto de posibles asociados son
tan variados que ninguna descripcion podria abarcar todos los aspectos. Pero el
enfoque de los polos de crecimiento, segin el cual el rapido crecimiento y
transformacion de unos cuantos paises en desarrollo tiene una serie de efectos
externos, algunos de ellos negativos y otros positivos, parece ser el mas acertado. La
cuestion fundamental, desde el punto de vista de los objetivos de desarrollo de los
PMA, es en qué medida pueden aprovecharse esas nuevas relaciones para promover el

desarrollo de las capacidades productivas y la diversificacion de las economias.

En la proxima seccion de este panorama general se resume un marco de politica que
puede ayudar a los PMA a forjar un enfoque proactivo y estratégico de su integracion

con los asociados del Sur, y en la seccion final se presenta una aplicacion practica de
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este marco para poner la cooperacion financiera Sur-Sur al servicio del desarrollo de

los PMA.

Activacion del Estado desarrollista en los PMA: La funcion de la cooperacion
Sur-Sur

El argumento que se presenta en este Informe es que la manera de conseguir los
maximos beneficios de la cooperacion Sur-Sur es establecer una relacion dindmica
(reciproca) en que las politicas aplicadas por los Estados ‘“catalizadores” del
desarrollo de los PMA y la cooperacién Sur-Sur se refuerzan mutuamente en un
proceso continuo de cambio y desarrollo. En esta relacion dinamica, la cooperacion
Sur-Sur apoya tanto la creacion de un Estado catalizador del desarrollo en los PMA
como el logro de sus objetivos. A su vez, el Estado catalizador del desarrollo en los
PMA aumenta y configura los beneficios de la cooperacion Sur-Sur. Se requieren
nuevas modalidades y estructuras para reforzar la interdependencia de los dos
fenomenos en el escenario posterior a la crisis. En este sentido, es particularmente

importante el regionalismo desarrollista.

El Estado catalizador del desarrollo

Existe una posibilidad real e importante de reducir rapidamente la pobreza en los
PMA mediante el desarrollo de las capacidades productivas y la expansion
consiguiente del empleo productivo. Esa posibilidad puede ser el resultado de la
movilizacién de recursos subaprovechados, asi como de la adicion de nuevas
capacidades mediante: a) la inversion en mejoras de la productividad, las plantas y el
equipo agricolas; b) la difusion de las tecnologias disponibles; c) el gasto publico en
infraestructura, competencias y capacidades; y d) la creaciéon de nuevos productos y

mercados.
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No existe una forma Unica de combinar estos elementos en una estrategia "correcta"
para el crecimiento incluyente. Sin embargo, la historia demuestra que un Estado
eficaz, catalizador, fuerte y cohesionado, que responda a las necesidades de su
poblacion, es uno de los requisitos necesarios para definir el contenido de una

estrategia de desarrollo a largo plazo.

Las modalidades, la funcion y el alcance de la intervencion del Estado en la gestion
econdmica nacional han tendido a fluctuar a lo largo del tiempo. Sin embargo, en
todas las economias en desarrollo dinamicas y en todos los paises clasificados ahora
como economias de mercado desarrolladas, el gobierno ha desempefiado un papel
influyente en la promocién y el apoyo del desarrollo economico. En este contexto, la
funcion de coordinacion del Estado desarrollista cobra importancia, al igual que su
papel de formular una vision del desarrollo y crear el espacio de politicas necesario
para combinar e integrar las medidas de politica en apoyo de la transformacion

estructural.

En el Informe, el Estado desarrollista se define como un conjunto de instituciones,
instrumentos, capacidades y medios dedicados al desarrollo nacional, con la
capacidad de llevar a la practica las estrategias sociales y econdmicas que ha
articulado. Pero, dentro de esta definicion amplia, es posible determinar varias
visiones diferentes del Estado desarrollista, como la de Asia Oriental y la que tiene
sus raices en el estructuralismo latinoamericano. Debido a las vulnerabilidades
especificas y las limitaciones estructurales de los PMA y a sus condiciones iniciales,
es preciso elaborar un modelo mas adecuado del Estado desarrollista que se adapte
especialmente a los PMA. Por ello, en este Informe se propone el concepto de Estado

catalizador del desarrollo.

El Estado catalizador del desarrollo se centra en crear nuevas capacidades

productivas, en lugar de “reasignar” los recursos dados y hacer un uso mas eficiente



1138 Comision Nacional de los Salarios Minimos

de las capacidades productivas dadas. En otras palabras, su objetivo central es crear
una ventaja comparativa dindmica y asegurar recursos financieros para la inversion a
largo plazo y para el desarrollo de nuevas capacidades productivas. El enfoque del
Estado catalizador del desarrollo es mas holistico e integrado, ya que abarca tanto el
desarrollo social como el econémico y tiene que asegurar que las finanzas estén al

servicio de ese desarrollo, y no a la inversa.

Todo Estado catalizador del desarrollo deberd elegir una trayectoria de desarrollo
adecuada a su propia economia, desde el camino tradicional hacia la “modernidad”
hasta las etapas de desarrollo bien establecidas de Rostow, incluida la
industrializacidn a través del sector textil y de las prendas de vestir y otros productos
de gran densidad de mano de obra, hasta el salto tecnoldgico a los servicios o los
bienes de capital intensivo en mano de obra altamente cualificada. Los Estados
catalizadores del desarrollo tienen que identificar y promover el tipo de
industrializacion que mejor se adapte al PMA de que se trate. Este tipo de bisqueda es
un componente fundamental de las nuevas funciones de esos Estados. En lugar de
considerar la industrializacién como la trayectoria obligada de todos los PMA, el
Estado catalizador del desarrollo "busca" (ensaya, experimenta pragmaticamente) la
trayectoria Optima de desarrollo de su propia economia, lo que incluye la eleccion de
la forma 6ptima de transformacion productiva, para lo cual se requiere un espacio de

politicas.

En las primeras fases del desarrollo, las iniciativas del Estado catalizador del
desarrollo no se basaran unicamente en las fuerzas de mercado para generar el cambio
estructural y la transformacion econdmica deseados. Para acelerar el crecimiento, ese
Estado tendra que llevar a cabo un importante desplazamiento y reasignacion de los
bienes y recursos nacionales, y posiblemente internacionales, hacia los sectores que
promueven el crecimiento. Con ese fin, los Estados catalizadores del desarrollo de los

PMA deberian emprender una forma mas estratégica de integracion en la economia



Postcrisis Financiera Mundial 1139

mundial, en lugar de apuntar a una rapida liberalizacion del comercio sobre la base de
la ventaja comparativa actual y dada. Los Estados catalizadores del desarrollo
deberian ayudar a los PMA a alcanzar un grado 6ptimo de apertura econdémica, con
arreglo a sus propias necesidades y circunstancias, y definir su forma de integracion

en la economia mundial.

El modelo del Estado catalizador del desarrollo se basa, pues, en una teoria de
apertura dentro de un marco de politica gestionado que permita al pais concentrar sus
recursos relativamente escasos en los sectores de producciéon en que la demanda
mundial tiene una elevada elasticidad-ingreso y también una alta elasticidad-precio;
ademas de esta perspectiva analitica, el Estado tiene que promover la difusion del tipo
de conocimientos que se necesitan para la mejora continua de la calidad de todos los
factores locales de produccion. Esencialmente, el comercio tiene que administrarse de
modo que se obtengan todos los beneficios mencionados, sobre todo en el contexto de
las economias de bajos ingresos que estdn excesivamente especializadas en los
recursos naturales. La apertura tiene efectos positivos solo si el fenomeno del
aprendizaje se institucionaliza debidamente a través de las politicas, con las
intervenciones gubernamentales adecuadas para que la economia interna responda

mejor al cambio.

El éxito del Estado catalizador del desarrollo dependerd de la eficacia de la
gobernanza del desarrollo y, en particular, de la capacidad de alcanzar y mantener
altas tasas de inversion y de aplicar politicas que estimulen la adquisicion y el
aprendizaje de nuevas tecnologias. En todos los casos, la asignacion de las inversiones
publicas es la funcidén primaria del Estado catalizador del desarrollo, junto con el
establecimiento de un marco regulador propicio a la inversion, que permita un rapido
crecimiento convergente capaz de acelerar el desarrollo econdémico conforme a las
lineas generales examinadas en anteriores Informes sobre los paises menos

adelantados. Ademads, el Estado tiene que tener legitimidad y ser realmente
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representativo, lo que le permitira lograr un consenso para las iniciativas de
desarrollo. Esta es una cuestion de voluntad politica que entrafia lo que en el Informe
se denomina “contratos de desarrollo”, o un consenso social en apoyo de los objetivos

de desarrollo nacionales.

El Estado catalizador del desarrollo y la cooperacion Sur-Sur

La cooperacion Sur-Sur dara los maximos frutos posibles si existe una relacion
dindmica y reciproca en que esa cooperacion apoye el fortalecimiento de las
capacidades del Estado desarrollista en los PMA y el logro de sus objetivos, a la vez
que el Estado desarrollista genera y aumenta el impacto en el desarrollo de la
cooperacion Sur-Sur. Tanto los PMA como sus asociados para el desarrollo del Sur
deben crear sinergias positivas entre el Estado catalizador del desarrollo y la

cooperacion Sur-Sur.

Queé pueden hacer los PMA

Para los PMA, la identificacidon nacional con sus politicas y la direccion de éstas son
condiciones sine qua non para acrecentar los beneficios de cualquier tipo de
cooperacion para el desarrollo, ya sea Norte-Sur o Sur-Sur. La integracion de la
cooperacion Sur-Sur, interregional e intrarregional, en las estrategias nacionales de
desarrollo de los PMA es, por lo tanto, una condicion necesaria para lograr que esa
cooperacion promueva, y no obstaculice, la consecucion de un desarrollo sostenible e
incluyente en los PMA. Esta claro que, con las politicas actuales, la globalizacion no
ha favorecido en los PMA el tipo adecuado de cambio estructural que pueda desplazar
la mano de obra de las actividades menos productivas a otras mas productivas. El
Estado catalizador del desarrollo trataria de utilizar la cooperacion Sur-Sur para
reconfigurar la integracion en la economia mundial de modo que permita las
transformaciones estructurales necesarias para crear oportunidades de empleo digno y

productivo y lograr una reduccion sustancial de la pobreza. El Estado catalizador del
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desarrollo en los PMA deberia ser capaz también de remodelar la integracion en la

economia mundial de modo que promueva el aprendizaje y fortalezca la resiliencia.

Aunque es probable que la intensificacion de las relaciones econdomicas Sur-Sur se
convierta en un elemento central del enfoque del Estado catalizador del desarrollo
para reconfigurar su integracion estratégica en la economia mundial, ello no deberia
tratarse como un simple sustituto de las relaciones Norte-Sur tradicionales. Estas
ultimas siguen teniendo una importancia vital para la mayoria de los PMA. Asi pues,
lo que deben hacer los PMA es maximizar los beneficios para el desarrollo que se
derivan de la cooperacion tanto Norte-Sur como Sur-Sur, y articular esas formas de
cooperacion de manera positiva. Esta es una tarea colosal, especialmente en vista de
las diferentes modalidades de cooperacion. Sin embargo, las nuevas oportunidades
que ofrece la cooperacion Sur-Sur deberian brindar un mayor espacio de politicas a

los gobiernos de los PMA.

Para aprovechar eficazmente este espacio de politicas, es importante que los PMA
desarrollen instituciones que les permitan integrar diferentes formas de cooperacion a
nivel nacional. Como se examind en anteriores Informes sobre los paises menos
adelantados, un modo de hacerlo es establecer una politica de gestion de la ayuda que
incluya tanto un sistema de informacidén para seguir de cerca las corrientes de AOD
Norte-Sur y los flujos financieros oficiales Sur-Sur, como foros nacionales periddicos
en que los gobiernos de los PMA examinen junto con sus asociados en la cooperacion

la eficacia de su apoyo para el desarrollo.
Queé pueden hacer los asociados del Sur

Si bien es cierto que los propios PMA deben dirigir el proceso para sacar el maximo
provecho de la cooperacion Sur-Sur, estd claro que esa cooperacion tiene algunas
caracteristicas que pueden ser particularmente favorables al fortalecimiento de las

capacidades del Estado desarrollista en los PMA y que también pueden ayudar a
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superar las limitaciones con que tropiezan los Estados catalizadores del desarrollo.
Los asociados en la cooperacion del Sur pueden optimizar su apoyo a los PMA si sus

esfuerzos de cooperacion acentian esas caracteristicas.

Dos caracteristicas son particularmente importantes:

En primer lugar, dada la experiencia de los principales asociados para el desarrollo del
Sur, la cooperacion Sur-Sur tiene mas posibilidades de apoyar y fomentar la creacion
de un Estado desarrollista que las formas tradicionales de cooperacion para el

desarrollo.

Esto puede ocurrir a través de tres canales principales: a) el apoyo a la labor de
fomento de la capacidad; b) el intercambio de ensefianzas relativas a las politicas; y c)

la provision de fuentes alternativas de financiacion.

El gran potencial de llevar a cabo un intercambio de conocimientos que respalde el
aprendizaje sobre las politicas y la experimentacion institucional en los PMA se basa
en el hecho de que todos los paises en desarrollo se ven enfrentados a retos parecidos.
En efecto, incluso las economias mas grande y dinamicas del Sur tienen problemas
con los niveles de pobreza, el desfase tecnoldgico y las reglas de juego desiguales, y
esos problemas son similares a los que aquejan a los PMA, aunque mucho menos
graves. Pero, ademas, las economias en desarrollo mas prosperas siguen formulando y
aplicando politicas de desarrollo y estableciendo arreglos institucionales para ello. En
resumen, el aprendizaje sobre las politicas basado en las experiencias de los paises en
desarrollo més avanzados puede ayudar a los PMA a crear nuevos instrumentos e
instituciones para fortalecer sus capacidades productivas de un modo que promueva la

transformacion estructural, la generacién de empleo y la reduccion de la pobreza.

El aprendizaje sobre las politicas puede estimularse de distintas formas, entre ellas: a)

la organizacion de seminarios y mesas redondas; b) el patrocinio de pasantias y visitas
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de funcionarios de los PMA a ministerios e instituciones de planificacion del
desarrollo importantes; y c) la creacion de los medios para el intercambio académico
sobre las politicas y estrategias de desarrollo entre las instituciones de investigacion y
las universidades de los PMA y de los asociados del Sur. Sin embargo, no hay que
olvidar que para ello se requieren recursos y el compromiso de los interesados. En
general, deberia mantenerse el fomento de la capacidad técnica, junto con la

celebracion de didlogos de politica Sur-Sur para extraer ensefianzas de la experiencia.

La provision de fuentes alternativas de financiacion es otro canal importante que
puede utilizar la cooperacion Sur-Sur para respaldar la construcciéon de un Estado
catalizador del desarrollo en los PMA. La financiacion de las inversiones publicas,
particularmente en los sectores productivos y para la infraestructura fisica y
tecnoldgica, es una funcion crucial del Estado desarrollista. Actualmente, la eficacia
del Estado en los PMA se ve limitada por la escasez de recursos publicos. La
financiaciéon procedente de otros paises en desarrollo puede permitir la adopcion
directa en los PMA de iniciativas de politica que no corresponden a las preferencias
de los donantes tradicionales. Ademas, la nueva demanda de recursos naturales
procedente de los asociados del Sur puede ayudar a elevar las rentas de los recursos
naturales en los PMA, lo que a su vez puede propiciar la movilizacion de recursos
internos. La ayuda para superar la escasez de recursos financieros de los gobiernos de
los PMA, ya sea directamente o mediante los efectos indirectos de la movilizacion de
recursos internos, puede ser una forma de cooperaciéon Sur-Sur tan importante como
la ayuda para superar las limitaciones en materia de capacidad técnica mediante el

apoyo para el aprendizaje sobre las politicas.

La segunda caracteristica de la cooperacion Sur-Sur que probablemente sea de gran
ayuda a los PMA es que el fortalecimiento de las capacidades productivas ha sido
parte integral de esa forma de cooperacion en medida mucho mayor que de la

asistencia para el desarrollo tradicional. Asi pues, la cooperacion Sur-Sur puede
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apoyar no solo la creacion de un Estado desarrollista, sino también la consecucion de

los objetivos de esos Estados.

La cooperacion Sur-Sur puede respaldar el desarrollo de las capacidades productivas
de los PMA principalmente de tres formas: a) a través de las corrientes financieras
oficiales para la mejora de la infraestructura econdmica y de produccion; b) a través
de inversiones y transferencia de tecnologia, asi como de apoyo para el aprendizaje
tecnoldgico a nivel de las empresas de los PMA; y c) a través de la provision de
acceso preferencial a los mercados de un modo que haga posible, o incluso promueva,
el aprendizaje. Actualmente, el primero de estos canales es el mas importante, pero el

uso del segundo y el tercero va en aumento.

Aunque las corrientes financieras oficiales de los asociados del Sur de los PMA
abarcan una amplia gama de actividades, tienden a concentrarse mas en los sectores
de la infraestructura y la produccion que la ayuda de los donantes tradicionales, que
cada vez apunta mas a los sectores sociales. La situacion mas notable es la de Africa,
donde los PMA estan recibiendo financiacion para infraestructura de China, la India y

los paises arabes.

La transferencia de tecnologia Sur-Sur es otro canal importante para desarrollar las
capacidades productivas de los PMA. Las tecnologias disponibles en los paises del
Sur suelen ser més adecuadas a las necesidades y requisitos de los PMA, si el grado
de desarrollo es similar, lo que confirma las posibilidades de transferencia de
tecnologia. Ademas, la formacion del capital humano necesario para utilizar y adoptar
las nuevas tecnologias procedentes del Sur puede ser mas facil de absorber y, mas
eficaz en relacion con el costo, y en general estar mas facilmente disponible, en otros

paises en desarrollo que en el Norte.

Un medio que han utilizado los asociados del Sur para promover el aprendizaje en los

PMA ha sido la aplicacién de acuerdos de libre comercio regionales y bilaterales
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disefiados especialmente para dar a los PMA un respiro —mas tiempo en el proceso
de la liberalizacion— de modo que puedan ayudar a sus empresas internas a
desarrollar las capacidades para competir. En los ultimos afos, diversos paises del Sur
han puesto en marcha planes de comercio preferencial para los PMA mediante
disposiciones que les proporcionan un acceso a los mercados libre de derechos
arancelarios y de contingentes. Un aspecto crucial es si estos planes ofreceran
actividades de capacitacion para que las empresas de los PMA puedan modernizar su
produccion. Como se analiza en el Informe, no es probable que ello ocurra
automaticamente. Asi pues, es importante que estos planes se elaboren de modo que
se aproveche el incipiente potencial del comercio Sur-Sur para respaldar el

aprendizaje y la modernizacion.

La importancia del beneficio mutuo

Aunque es posible establecer una relacion dinamica entre los Estados catalizadores
del desarrollo de los PMA y la cooperacién Sur-Sur, estd claro que, para que ello
ocurra, la relacion entre los PMA y sus asociados del Sur no debe ser valiosa solo

para los primeros, sino que debe redundar en beneficio mutuo.

En este sentido, son importantes los principios fundamentales de la solidaridad y el
respeto mutuo que inspiran la cooperacion Sur-Sur. Habida cuenta de la historia
comun de colonialismo y neocolonialismo y de las condiciones iniciales parecidas de
los paises en desarrollo, asi como de las limitaciones econdmicas y politicas que todos
ellos conocen, hay buenos motivos para pensar que la cooperacion y la integracion
Sur-Sur puedan evitar reproducir las asimetrias y los sesgos que han caracterizado a la
cooperacion para el desarrollo tradicional. Sin embargo, la cooperacion Sur-Sur no
deberia considerarse una panacea para el desarrollo, ni idealizarse. Aunque en el
contexto de la cooperacion Sur-Sur no se da la relacion donante-receptor

caracteristica de la ayuda y el desarrollo, ello no significa que todos puedan participar
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en pie de igualdad. El comercio, la inversion y la ayuda para el desarrollo Sur-Sur
también incluyen relaciones complementarias y competitivas entre los intereses
internos de los PMA y los de los inversores y exportadores de los paises en desarrollo

mas avanzados.

No obstante, hay varias razones por las que los asociados del Sur pueden verse
motivados a entablar los tipos de cooperacion arriba sefialados y por las que esa

cooperacion con los PMA puede redundar en beneficio mutuo. En particular:

— Es posible generar beneficios y oportunidades comerciales, para ambas partes.
La cooperacion Sur-Sur deberia considerarse un instrumento de politica que
puede facilitar la creacion de nuevos mercados tanto para la producciéon como

para el consumo.

— Los PMA ofrecen acceso a recursos naturales que sus asociados del Sur
necesitan. La inversion del Sur en los PMA para explotar esos recursos puede
ser beneficiosa para ambas partes, a condicion de que el marco de politica se

centre en sus efectos de desarrollo en los PMA.

— La prosperidad y la estabilidad regionales no pueden lograrse sin la
participacion de todos los paises de la region, incluidos los PMA. Los intereses
geopoliticos estratégicos también son un argumento importante para la

cooperacion con los PMA.

— Por ultimo, esta claro que los PMA pueden colaborar con los asociados del Sur
para expresar mejor sus opiniones comunes y ejercer una influencia colectiva
en todos los foros. Otros asociados del Sur también podrian sacar provecho de
un aumento de la voz y de la participacion de un grupo mas amplio de paises, a

fin de articular mejor las necesidades de los paises en desarrollo en general.
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Regionalismo desarrollista

El regionalismo desarrollista es un mecanismo importante por el cual los Estados
catalizadores del desarrollo y la cooperacion Sur-Sur puedan reforzarse mutuamente.
Por regionalismo desarrollista se entiende aqui un regionalismo impulsado por el
desarrollo que acepta la globalizacion como tendencia historica pero rechaza el
enfoque de mercado de esa globalizacion. Este tipo de regionalismo tiene por objeto
elevar al méximo los beneficios de la cooperacion regional con el fin de lograr una
insercion provechosa de las economias de los miembros en los mercados mundiales.
Este objetivo no es un fin en si mismo, sino solo un medio de acelerar el desarrollo

econdmico, social y humano.

El regionalismo desarrollista se apunta tanto a: a) el desarrollo econdmico interno y la
integracion interna, como a b) la integracion estratégica de los bloques comerciales
regionales en la economia mundial. Como ocurre con otras formas de regionalismo, el
nivel mas basico de cooperacion en el regionalismo desarrollista es el del comercio.
La mayoria de los PMA carecen de mercados internos suficientemente grandes y
variados (que puedan permitir la diversificacion de la estructura industrial) y, por
ende, los mercados regionales ofrecen un importante espacio econdomico para el

aprendizaje gradual.

Sin embargo, el concepto de regionalismo desarrollista va mas alla del dominio del
comercio per se e incluye otras formas mas ambiciosas de intervencion, como la
politica industrial. Hay grandes oportunidades de hacer economias de escala mediante
el suministro de diversos tipos de bienes publicos regionales que beneficiarian a los
PMA vy a otros paises en desarrollo dentro de las agrupaciones regionales. Entre esos
bienes publicos cabe mencionar distintas clases de infraestructura fisica para el
transporte, las comunicaciones y la energia, asi como infraestructura cientifica y

tecnologica y sistemas de innovacion regionales.
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Ademas, en lo que respecta a los obstaculos al desarrollo de los PMA debido a las
limitaciones del sector agricola, que se reflejan en su incapacidad de generar
excedentes y garantizar la seguridad alimentaria para todos, la investigacion conjunta
con los paises vecinos con miras a la adaptacion, las instalaciones de almacenamiento
regionales y los programas de inversion coordinados a nivel regional pueden cambiar
la situacion. El aumento de la importancia del sector financiero formal, también puede
tener una fuerte dimension regional a través de los bancos de desarrollo regionales,
como se examina en mayor detalle mas adelante. Todo ello puede conducir a un tipo
de politica industrial regional que comprenda una variedad de instrumentos de
politica, y no solo los que tradicionalmente estan asociados a las politicas comerciales
—desde las barreras arancelarias y no arancelarias hasta los subsidios, los préstamos
en condiciones favorables, el suministro directo de infraestructura y otros bienes
publicos, la promocion de las actividades de investigacion y desarrollo y de ciencia y
tecnologia, las empresas de propiedad estatal y las empresas mixtas controladas por el
Estado, y muchos otros. Para conseguir el maximo efecto y eficiencia, esas politicas
deberian armonizarse y coordinarse entre los paises participantes en la asociacion

regional.

En el regionalismo desarrollista, el comercio entre los socios regionales tiene
preferencia con respecto al comercio extrarregional, y se aplican politicas comerciales
estratégicas compatibles con las politicas industriales internas de cada Estado
miembro. Esas politicas comerciales estratégicas pueden comprender instrumentos
tradicionales o menos tradicionales —como los aranceles, los contingentes y
prohibiciones de importacién y exportacion, y las normas técnicas y fitosanitarias.
Junto con la vision holistica del desarrollo, el comercio regional puede promoverse
también mediante la coordinacion de las inversiones en sectores estratégicos, como la
infraestructura de transporte y otra infraestructura secundaria regional. El hecho de
otorgar prioridad a la inversion en las esferas estratégicas de interés comun y en que

hay obstaculos comunes que superar puede ayudar a eliminar los prejuicios contra el
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comercio regional generados por el legado colonial que caracteriza a muchos PMA y

a otros paises pobres.

En el Informe se examinan varios casos exitosos de regionalismo desarrollista,
particularmente de Asia, que ilustran su potencial. Los ejemplos citados comprenden
la cooperacidn trilateral entre China, la Republica de Corea y el Japon en el desarrollo
de nuevas tecnologias, y la funcion catalitica del Banco Asiatico de Desarrollo y de la
zona de crecimiento del Este de la Asociacion de Naciones del Asia Sudoriental
(ASEAN) formada por Brunei Darusalam, Indonesia, Malasia y Filipinas. Otro
ejemplo importante es la creacion de corredores econdomicos dentro de la subregion
del Gran Mekong, coordinada por el Banco Asiatico de Desarrollo. Se trata del
establecimiento de corredores econdmicos que abarcan Camboya, la Republica
Democratica Popular Lao y Myanmar y que podria permitirles forjar vinculos
econdmicos mas estrechos con sus paises vecinos. Sin embargo, la experiencia del
pasado demuestra que los beneficios del regionalismo pueden estar mal distribuidos.
Por consiguiente, en el Informe se argumenta que los PMA conseguirdn mayores
beneficios si adoptan una politica de integracion regional basada en un enfoque
integrado del desarrollo regional que vincule las politicas relativas al comercio, las
finanzas, la inversion, la tecnologia y el empleo, y también, cuando sea necesario,

medidas de apoyo regional concretas.

Apalancamiento de la cooperacion financiera Sur-Sur para el desarrollo de los
PMA

El Informe de 2001 sobre los paises menos adelantados presenta una aplicacion
practica de este marco de politicas, que se concentra en uno de los retos mas
fundamentales para llevar a la practica el nuevo Programa de Accion de Estambul en
favor de los PMA, a saber, la movilizacion de recursos financieros y su asignacion a
usos productivos con vistas a lograr un crecimiento y desarrollo sostenible e

incluyente.
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En el Informe se sostiene, en primer lugar, que los bancos de desarrollo regionales y
subregionales deberian desempefiar un papel mas importante en el apoyo a los PMA,
y también en la financiacion del regionalismo desarrollista. Seguidamente, se formula
una propuesta encaminada a movilizar los recursos no aprovechados de los asociados
del Sur a fin de acrecentar el suministro de fondos para el desarrollo a través de los
bancos de desarrollo regionales y subregionales. La idea central de esta propuesta es
canalizar una proporcion muy pequefia de las reservas de divisas que, en medida
creciente, mantienen los paises en desarrollo hacia los bancos de desarrollo regionales
y subregionales. Estos bancos, a su vez, utilizarian esos recursos financieros en apoyo
de las inversiones orientadas al desarrollo, para suministrar bienes publicos
regionales, y también nacionales, que permitan a los PMA construir y reforzar sus

capacidades productivas.

Como se expresa en el Programa de Accion de Estambul, estas propuestas de politica
no deben considerarse una forma de sustituir la asistencia para el desarrollo Norte-
Sur. Su propdsito es mas bien aumentar la diversidad y la eficacia de la financiacion
para el desarrollo en los PMA. Aunque las propuestas generarian recursos externos
adicionales para la ejecucion, deben tenerse en cuenta también las dificultades con

que tropiezan los asociados del Sur para su propio desarrollo, asi como su capacidad.

La funcion de los bancos de desarrollo regionales

La cooperacion financiera regional abarca un amplio espectro de actividades, tales
como: a) los sistemas de pagos regionales que proporcionan incentivos financieros
para el comercio intrarregional; b) los sistemas monetarios regionales que pueden
suministrar liquidez como proteccidon contra los choques externos; y ¢) los bancos de
desarrollo regionales y subregionales que ofrecen financiacion a largo plazo,

financiacion para el desarrollo, en apoyo de la inversion privada y publica.
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La reactivacion y el fortalecimiento de la funcion de los bancos de desarrollo
regionales y subregionales son un componente importante de la agenda encaminada a
reformar la arquitectura financiera internacional, y esos bancos deberian contribuir
cada vez mas a la financiacion del desarrollo de los PMA. En la actualidad, los bancos
de desarrollo regionales importantes para los PMA son: a) el Banco Interamericano de
Desarrollo, creado en 1959; b) el Banco Africano de Desarrollo, creado en 1964; y c)
el Banco Asiatico de Desarrollo, creado en 1966. En general, los bancos de desarrollo
regionales y subregionales de Asia y América Latina suministran una proporcion
mucho mayor de la AOD multilateral total dentro de sus respectivas regiones que los
bancos de desarrollo regionales y subregionales de Africa. Ademas, los bancos de
desarrollo regionales facilitan una parte relativamente pequena de los desembolsos

totales de AOD multilateral destinados a los PMA.

Los bancos de desarrollo regionales y subregionales tienen varias ventajas. En primer
lugar, debido a su estructura de propiedad regional, estos bancos pueden dar mas peso
a los prestatarios de los paises en desarrollo, y aumentar también la implicacion y el
control regionales. En segundo lugar, pueden ser mdas eficaces porque tienden a
gobernar mas a través de la presion informal de los otros paises que mediante la
imposicion de condiciones. En tercer lugar, las asimetrias de la informacion son
menores a nivel regional, debido a la proximidad y a los estrechos vinculos
econdmicos y de otra indole. A este respecto, se ha propuesto hacer un esfuerzo
deliberado, por llevar a la practica el principio de la “subsidiariedad” en la
financiacion para el desarrollo. Es decir, cuando las inversiones para el desarrollo
aspiran a alcanzar objetivos mundiales o transregionales, estd claramente justificado
que una instituciéon mundial desempeiie un papel predominante. Pero cuando las
inversiones tienen por finalidad alcanzar objetivos nacionales o regionales, el
protagonismo de una institucion mundial es menos necesario. La acumulacion de
conocimientos y experiencias relacionados con el desarrollo es mas eficaz cuando se

produce y utiliza en una misma region. Los bancos de desarrollo regionales y
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subregionales pueden ser particularmente utiles en los paises pequefios y medianos
tales como los PMA, que no pueden tener gran influencia en las instituciones
mundiales. Las instituciones regionales y subregionales pueden prestarles mas

atencion y atender mejor a sus necesidades que las instituciones mundiales.

Los bancos de desarrollo regionales y subregionales pueden ser también
particularmente adecuados para la provision de bienes publicos regionales. Puesto que
el desarrollo industrial se produce cada vez més en el marco de redes de produccion
regionales, es probable que el suministro de “capital social fijo”, como infraestructura,
energia o redes de telecomunicaciones a nivel regional adquiera una importancia
creciente. En este contexto, los bancos de desarrollo regionales parecen ser las
instituciones mas adecuadas para supervisar la financiacion y la ejecucion de esos
proyectos de inversion en gran escala, velando al mismo tiempo por que se tengan

debidamente en cuenta los intereses incluso de los paises mas pequeios.

Ahora bien, para lograr resultados Optimos es importante que las actividades de los
bancos de desarrollo regionales no tengan lugar en un vacio normativo. Esas
actividades tienen que formar parte integrante de un marco mas amplio de
regionalismo desarrollista, respaldado por un Estado catalizador del desarrollo. De
hecho, deberian considerarse un instrumento fundamental del regionalismo
desarrollista, que permite a los paises miembros menos adelantados cosechar los
productos de la integracion. Ademas, un factor importante que influye en el
funcionamiento de los bancos de desarrollo multilaterales y regionales es su estructura
de propiedad. Algunos bancos regionales tienen paises miembros desarrollados y en
desarrollo, en distintas proporciones; otros, especialmente los bancos de desarrollo
subregionales como la Corporaciéon Andina de Fomento, estan integrados casi
exclusivamente por paises en desarrollo. Esto es importante, porque los bancos

tienden a responder a las agendas politicas de sus mayores accionistas.



Postcrisis Financiera Mundial 1153

La experiencia indica que los bancos regionales y subregionales funcionan
particularmente bien cuando sus accionistas son también sus clientes. Un buen
ejemplo de ello es el Banco Europeo de Inversiones. Este banco constituyé un
mecanismo financiero importante para lograr que la integracion econdémica en Europa
fuera equitativa, al proporcionar subvenciones y garantias para crear infraestructura
regional en las zonas menos desarrolladas. La Corporacion Andina de Fomento es
otro buen ejemplo. Este es un banco de desarrollo regional que pertenece
exclusivamente a paises en desarrollo y que se caracteriza, entre otras cosas, por la
gran rapidez con que, en promedio, se aprueban los préstamos y por la ausencia de

condicionalidades.

En la actualidad, los paises que no piden préstamos aun tienen una posicion de fuerza
en la mayoria de los bancos de desarrollo regionales. Sin embargo, si una proporcion
creciente de los recursos financieros de esos bancos procede de paises del Sur, es
probable que las relaciones de poder dentro de los bancos cambien y que los paises
del Sur pasen a tener derecho a cuotas de capital mucho mas altas y a un mayor
numero de miembros en el consejo de administracion. Este cambio en la propiedad
legal de los bancos de desarrollo regionales podria de por si reforzar poderosamente el
sentimiento de propiedad politica de los programas y proyectos financiados por los

bancos en los paises beneficiarios.

Los fondos soberanos como instrumentos de politica para promover la
cooperacion Sur-Sur: una propuesta

Entre diciembre de 2001 y el final de 2010, el valor de las reservas mundiales paso de
2 billones 5 mil millones a 9 billones 30 mil millones de délares. La mayor parte del
aumento se debid a las reservas acumuladas por los paises en desarrollo que, en su
conjunto, aportaron mas del 80% de la acumulacion mundial de reservas durante este
periodo. Al final de 2010, sus reservas se aproximaban a 6 billones 100 mil millones

de dolares. Parte de ellas estaban en manos de exportadores de productos basicos, en
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particular de exportadores de petroleo, que habian acumulado haberes en divisas
gracias a la subida de los precios de los productos basicos. Otra parte estaba en manos
de los exportadores grandes y medianos de manufacturas, que venian registrando
excedentes comerciales y por cuenta corriente desde hacia muchos afios. Este Gltimo

grupo esta formado por un pequefio nimero de paises en desarrollo asiaticos.

Este proceso extraordinario de acumulacion de reservas no tiene precedentes en la
historia reciente. Una proporcién importante de esos activos se ha acumulado en
fondos soberanos, que por lo general se administran independientemente de la gestion
de las reservas tradicionales por los bancos centrales y/o los ministerios de finanzas.
En marzo de 2011, los activos totales en fondos soberanos estaban valorados en 4
billones 300 mil millones de doélares, de los cuales 3 billones 500 mil millones
pertenecian a paises en desarrollo y emergentes, y de ellos 7 mil millones estaban en

manos de tres PMA: Timor Oriental, Kiribati y Mauritania.

Sin subestimar las dificultades econdmicas, institucionales y politicas que entrafaria
una iniciativa de este tipo, una forma prometedora en que los paises del Sur podrian
reforzar la funcién de las instituciones financieras regionales podria ser canalizar
hacia ellas una proporcion muy pequefia de los recursos financieros gestionados
actualmente por sus fondos soberanos. Esta propuesta ofreceria a esos fondos la
oportunidad de diversificar su posicion financiera a largo plazo, que actualmente esta
principalmente en manos de los paises desarrollados. Ademas, los fondos soberanos
podrian aumentar la capacidad de los bancos de desarrollo regionales de ofrecer
préstamos a largo plazo, y brindarles la ocasion de ajustar sus activos a largo plazo a

sus pasivos a largo plazo.

Determinar la viabilidad de tal iniciativa es una tarea que rebasa el ambito del
presente Informe y que requeriria un estudio de factibilidad completo. Sin embargo,

un célculo aproximado indica que esa estrategia podria potenciar considerablemente
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la funcion de los bancos de desarrollo regionales y conducir a grandes aumentos de la
disponibilidad de fondos para el desarrollo. Si tan solo el 1% de los activos en fondos
soberanos del Sur se invirtieran en los bancos de desarrollo regionales, por ejemplo, el
aumento de su capital pagado seria de 35 mil millones de dolares. Aplicando una
relacion prudente —de 2.8— entre el capital autorizado y el capital pagado, se
obtendrian 98 mil millones de dolares adicionales de capital autorizado, lo que
corresponderia a una capacidad anual de préstamo adicional de més de 84 mil
millones de dolares. Esta cifra seria superior a los desembolsos totales en préstamos a
los paises en desarrollo por todos los bancos de desarrollo multilaterales y regionales,
incluidos el Banco Mundial y el Banco Europeo de Inversiones, en 2009, el afio en
que las actividades de préstamo alcanzaron una cota méaxima (64 mil millones de
dolares) debido a las necesidades extraordinarias de crédito generadas por la crisis

financiera mundial.

Un aumento de este tipo de la capacidad de préstamo de los bancos de desarrollo
regionales podria desempefiar sin duda un papel central en la financiacion de la
creacion de infraestructuras regionales, que facilitarian la integracion comercial
regional, asi como en el apoyo al desarrollo de las capacidades productivas

nacionales, particularmente en los PMA.

Al promover el desarrollo de la cooperacion financiera Sur-Sur deben tenerse en
cuenta, sin embargo, dos advertencias importantes. En primer lugar, es fundamental
distinguir las crecientes oportunidades de cooperacion financiera Sur-Sur de las
responsabilidades de larga data que han sido la base del marco tradicional de
cooperacion para el desarrollo. La cooperacion financiera Sur-Sur debe considerarse
un complemento, y no un sustituto, de la cooperaciéon Norte-Sur tradicional. La
segunda advertencia importante es que los asociados del Sur puedan utilizar

activamente esta nueva modalidad en beneficio mutuo. El aumento del apoyo
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financiero deberia llevar aparejada una mayor presencia en la gobernanza de los

bancos de desarrollo regionales.

Fuente de informacion:

http://www.unctad.org/sp/docs/ldc201 1overview_sp.pdf

Para tener acceso al documento completo visite: http://www.unctad.org/en/docs/Idc2011_en.pdf

Pata tener acceso a informacion relacionada visite:
http://www.unctad.org/Templates/webflyer.asp?docid=15898&intltemID=6164&lang=1&mode=highlights

Desarrollo de América Latina y el Caribe requiere politicas
integradas de infraestructuray logistica (CEPAL)

El 14 de noviembre de 2011, las autoridades y expertos del area de transporte
reunidos en la sede de la CEPAL en Santiago, Chile sefalaron que el desarrollo futuro
de América Latina y el Caribe necesita una estrategia para la formulacién de politicas

integradas y sostenibles de infraestructura, logistica y movilidad.

En el Seminario de expertos gubernamentales de alto nivel: Desarrollo pleno y
politicas de transporte en América Latina, organizado por la Comisién Econdmica
para América Latina y el Caribe (CEPAL), Puertos del Estado del Ministerio de
Fomento de Espafia y la Agencia Espanola de Cooperacion Internacional para el
Desarrollo (AECID), los asistentes analizaron los efectos de las politicas de
infraestructura en el desarrollo econdomico y social de los paises de la region y

delinearon los principales desafios en este campo.

En la inauguracion del encuentro, la Secretaria Ejecutiva de la CEPAL indic6 que las
economias de la region han crecido a buen ritmo, pero advirtié que la crisis de los

paises desarrollados hace temer una desaceleracion para 2012.

"Por ello, es precisamente ahora cuando se requieren politicas de desarrollo de largo
plazo que incluyan la provision eficiente de los servicios de infraestructura, y en

particular del transporte, ya que condicionan la productividad y competitividad de los
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agentes economicos, industrias y economias, asi como la calidad de vida de las

personas".

Explicé que la region mantiene actualmente una inversion por debajo del 20% de su
producto interno bruto (PIB), cuando lo ideal es estar entre 26 y 27%.
Especificamente en infraestructura, se requieren inversiones del orden de 5% del PIB
anual para lograr una provision de servicios adecuada y cerrar la brecha actualmente
existente. Para ello es preciso una politica sectorial moderna, eficiente, integrada y

sostenible.

"Proponemos una nueva ecuacion Estado-mercado-sociedad para la cual hay que
desarrollar politicas publicas integradas y sostenibles de logistica y movilidad, no

ligadas exclusivamente a una administracion, sino canalizadas por las instituciones".

El Ministro de Transporte y Telecomunicaciones de Chile, recalco la importancia de
la "conectividad" como elemento central de las politicas de transporte e
infraestructura de los paises. "En el desarrollo econdémico el transporte publico es

fundamental. El crecimiento necesita de un buen sistema de transporte".

El Ministro de Obras Publicas, Transporte, Vivienda y Desarrollo Urbano de El
Salvador, preciso que en el caso de Centroamérica existe un desafio adicional que

afecta a la infraestructura y el transporte: los fendmenos climaticos extremos.

El Ministro de Obras Publicas, Transporte, Vivienda y Desarrollo Urbano de El
Salvador indic6 que: "Se requiere una estrategia integral para enfrentar el cambio
climatico", el Ministro es también Presidente Pro Témpore del Consejo de Ministros
de Transporte del Sistema de la Integracion Centroamericana (SICA). "Centroamérica

necesita una politica articulada de logistica, transporte y puertos entre los paises".
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El Secretario de Estado de Transporte de Espafia, coment6 sobre la experiencia
espafiola en el desarrollo de la infraestructura y el transporte, € hizo hincapié¢ en los
mecanismos de financiamiento que pueden utilizarse. "Hay un escenario de recesion
econdmica en Europa, por lo que tendremos menos recursos para responder a las
siempre crecientes demandas de nuestras sociedades. Debemos buscar nuevas fuentes
de financiamiento, con incorporacion del sector privado y, tal vez, también de los

propios usuarios".

Fuente de informacion:
http://www.eclac.cl/cgi-bin/getProd.asp?xml=/prensa/noticias/comunicados/4/45034/P45034.
xml&xsl=/prensa/tpl/p6f.xsl&base=/tpl/top-bottom.xsl

Declaracion de la Directora Gerente del FMI,
sobre la Cumbre del G-20.

El 4 de noviembre de 2011, en Cannes, Francia, la Directora Gerente del Fondo
Monetario Internacional (FMI) declar6 lo siguiente, al término de la Cumbre del

Grupo de los Veinte (G-20):

“Celebro el Plan de Accién para el Crecimiento y el Empleo acordado en Cannes,
asi como los demds pasos anunciados en la Cumbre, incluidas las medidas que
ayudaran al FMI a brindar asistencia a los paises miembros y a promover una
economia mundial mas sostenible. Los dirigentes del G-20 reconocieron que nos
enfrentamos a enormes desafios de politica ahora que la economia mundial ha
entrado en una fase mas incierta. Si bien todavia queda mas por hacer, nuestro
intenso debate estos dos dias en Cannes ha demostrado que podemos encontrar

puntos en comun para el mayor bienestar de todos.

Los dirigentes del G-20 han insistido en la importancia de implementar de manera
expeditiva las medidas anunciadas el 26 de octubre por la zona del euro para

establecer un marco integral que permita abordar la crisis que enfrenta la region.
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Los dirigentes de la zona del euro que forman parte del G-20 han reiterado su
determinacion de actuar en este sentido. En este contexto, celebro la decision de
Italia de invitar al FMI a intensificar su labor de supervisiéon y monitoreo a fin de
ayudar a respaldar las principales medidas adoptadas por el gobierno en los

ambitos del ajuste fiscal y las reformas estructurales.

Ademas, me alienta el respaldo brindado por los lideres para fortalecer el papel del

FMI en tres areas:

— En primer lugar, celebro el compromiso del G-20 para garantizar que el
FMI siga contando con los recursos suficientes para desempenar su papel

sistémico, en beneficio de todos los paises miembros de la institucion.

— En segundo lugar, aprovechando las medidas ya adoptadas para mejorar
nuestros instrumentos de crédito a fin de ayudar a todos los paises
miembros a hacer frente a las crisis, trabajaré diligentemente con el
Directorio Ejecutivo del FMI para adoptar una nueva Linea de Liquidez
Precautoria (LLP), a fin de proporcionar mayor liquidez a corto plazo y de
manera mas flexible a los paises con politicas y variables fundamentales

solidas que se enfrentan a shocks sistémicos.

— En tercer lugar, el G-20 subrayd la importancia de reforzar la labor de
supervision que desempenia el FMI. En este contexto, a principios del
préoximo afio presentaremos propuestas de una nueva decision integrada
sobre supervision para mejorar la identificacion de los paises con la

supervision, sus efectos y su eficacia.

El G-20 también tom¢é importantes medidas para establecer un sistema monetario
internacional mas estable y con mayor capacidad de recuperacion. Estas medidas

comprenden el acuerdo sobre un conjunto de Conclusiones Coherentes para la
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Gestion de los Flujos de Capitales, asi como medidas para ampliar la cesta de los
Derechos Especiales de Giro (DEG), de acuerdo con el objetivo de diversificar aun

mas el sistema monetario mundial.

El acuerdo de los dirigentes para seguir reforzando la regulacion financiera
también es muy importante. Se necesita un sector financiero mas solido y seguro
para suministrar el crédito que permita financiar la recuperacion y satisfacer las

necesidades de la economia real, incluida la creacion de empleo.

Por tultimo, quisiera destacar nuevamente el espiritu de cooperacion multilateral
plasmado en Cannes en el Plan de Accion para el Crecimiento y el Empleo y la
necesidad, ahora, de implementarlo. Los problemas relacionados con las altas tasas
de desempleo y el establecimiento de redes de proteccion social adecuadas son
cuestiones urgentes. El FMI estd comprometido a fortalecer su labor sobre las
interacciones entre la politica macroecondmica y las cuestiones sociales como
tema prioritario, incluida nuestra colaboracidon con la Organizacion Internacional

del Trabajo (OIT).

Es mucho lo que estd en juego. El andlisis del FMI en apoyo del Proceso de
Evaluacion Mutua del G-20 muestra que, con una accidén colectiva adecuada, el
PIB mundial podria elevarse en 1.50% para 2016 y podrian crearse entre 20 y 40

millones de nuevos puestos de trabajo”.

Fuente de informacion:
http://www.imf.org/external/spanish/np/sec/pr/2011/pr11395s.htm
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Los compromisos del G20 y la Presidencia
de México en el grupo (SHCP)

El 16 de noviembre de 2011, la Secretaria de Hacienda y Crédito Publico (SHCP)
publico, en su Informe Semanal correspondiente a la semana del 7 al 11 de noviembre
2011, la nota informativa: Los compromisos del G20 y la Presidencia de México en el

grupo. A continuacion se presenta el comunicado de prensa.

El Grupo de las 20 mayores economias del mundo (G20)” se reunid, por sexta
ocasion, el pasado 3 y 4 de noviembre en Cannes, Francia. Las reuniones de este
Grupo se han convertido en el principal foro para la cooperacion econdmica y

financiera a nivel mundial.

Este sexto encuentro se realizd ante un entorno econdmico global débil; debido
principalmente a las tensiones existentes en los mercados financieros por la crisis de

deuda de algunas economias europeas.

Ante este escenario, los paises miembros se comprometieron a implementar acciones
y politicas para: promover el crecimiento econdémico y la inclusién financiera, la

creacion de empleos, y asegurar la estabilidad financiera.

Asi, el G20 acordd un Plan de Accion para hacer frente a la vulnerabilidad econdémica
en el corto plazo y fortalecer las bases para el crecimiento econdmico en el mediano

plazo. Entre los acuerdos tomados se encuentran:

— Una estrategia global para el crecimiento econdémico y el empleo. Las

economias avanzadas adoptaran politicas para alcanzar la consolidacion fiscal;

2 Los paises que integran el G20 son: Argentina, Australia, Brasil, Canada, China, Francia, Alemania, India,
Indonesia, Italia, Japon, México, Rusia, Arabia Saudita, Sudafrica, Corea del Sur, Turquia, Reino Unido,
Estados Unidos de Norteamérica y la Unioén Europea.
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realizar reformas estructurales que fomenten el crecimiento, promuevan la

estabilidad de precios y la recuperacién econdmica.

Consolidar el Sistema Monetario Internacional. Se acordaron acciones y
principios para capturar plenamente los beneficios de la integracion financiera,
evitando la persistencia de desajustes artificiales en los tipos de cambio.
También se acordd continuar con los esfuerzos para proveer de liquidez, a
través del Fondo Monetario Internacional, a paises con finanzas saludables que

se vean afectados por eventos exogenos.

Promover reformas en el sector financiero. Se continuard con los
compromisos iniciados en 2008, a fin de que todos los mercados financieros,
productos y participantes estén regulados o sujetos a supervision, y asi proteger

a los consumidores y, en general, al resto de las economias.

Evitar el proteccionismo y fortalecer el sistema multilateral de comercio.
Los paises miembros se comprometieron a frenar cualquier medida
proteccionista, incluyendo las restricciones al comercio internacional y las
medidas incompatibles con los principios de la Organizacion Mundial del

Comercio.

Garantizar un crecimiento econémico mas flexible e incluyente. Los
integrantes del grupo estan conscientes de que las crisis econdmicas afectan de
manera desproporcionada a los mas vulnerables, por ello se disefiaran politicas

para promover la inclusion econdmica de estos grupos.

Intensificar lucha contra la corrupcion. Se acord6é promover la legalidad en

los mercados y apoyar ambientes de negocio limpios.
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— Acciones en torno a mercados energéticos. Se establecid racionalizar y
eliminar gradualmente los subsidios ineficientes a los combustibles fosiles; ya
que éstos alientan un consumo excesivo. En paralelo, para no afectar de
manera negativa a los mas pobres con la racionalizacion de los subsidios, se

proponen politicas de apoyo a este sector de la poblacion.

Con la adopcion de estos compromisos, y en visperas de que México reciba, el
proximo 1° de diciembre, la Presidencia del G20, el Gobierno Federal se esta
preparando para que durante la proxima reunién en Los Cabos, Baja California, en
junio de 2012, México cuente con una posicion y avance solidos dentro de cada una
de las areas mencionadas. Particularmente, entre las prioridades de México,
destacadas por el Presidente Calderén en la clausura de la Cumbre de Cannes, se

encuentran:

— Estabilidad econdmica. Los paises emergentes deben mantener una
macroeconomia responsable, mientras que los desarrollados deberan resolver la
crisis del euro y subsanar sus déficit publicos, a fin de incentivar el crecimiento

econdmico.

— Comercio internacional. En especial, se promovera evitar superavit
comerciales construidos a través de una subvaluacion artificial de la moneda,
se rechazaran medidas proteccionistas y se concluira la discusion de la Ronda

de Doha.

— Regulacion financiera. Se debe fortalecer del papel del FMI para prevenir

futuras crisis y esclarecer su papel en la crisis actual.

— Seguridad alimentaria. Se buscaran soluciones a las hambrunas, en particular
en el Cuerno de Africa, y se evitara la especulacion en precios de los

alimentos.
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— Cambio climatico y desarrollo sustentable. México promovera resolver los
pendientes resultantes de la COP-16, como el establecimiento del Fondo
Verde, asi como la implementacion de programas de combate simultaneo a la

pobreza y a la deforestacion.

Fuente de informacion:
http://www.shcp.gob.mx/SALAPRENSA/doc_informe_vocero/2011/vocero_46_2011.pdf

Concluye la Directora Gerente su visita a Japon (FMI)

El 12 de noviembre de 2011, la Directora Gerente del Fondo Monetario Internacional
(FMI) ofreci6 unas palabras durante su visita a Tokio, Japon. En seguida se presenta

el discurso de la funcionaria.
La Directora Gerente del Fondo Monetario Internacional:

“Esta es mi primera visita a Japon como Directora Gerente del FMI y ha sido un gran
placer para mi estar aqui. Mantuvimos fructiferas reuniones con el Ministro de
Hacienda, Jun Azumi; el Gobernador del Banco de Japon, Masaaki Shirakawa; el
Ministro de Estado de Servicios Financieros, Shozaburo Jimi, y otros altos

funcionarios.

Examinamos los urgentes desafios a los que se enfrenta en estos momentos la
economia mundial, y la zona del euro en particular, y sus repercusiones para Japon y
Asia. Esta region claramente sigue impulsando la recuperacion mundial pero, al
mismo tiempo, si se agravan las dificultades en la zona del euro, Asia podria verse
afectada negativamente por estas dificultades a través de los canales comerciales y del

sector financiero.
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Dada la creciente interconexion entre los paises, coincidimos en la importancia de
reforzar la cooperacion internacional y de tomar medidas de politica economica

decisivas para asegurar un crecimiento sélido, sostenible y equilibrado.

Les comenté¢ lo impresionada que estoy con la recuperacion de Japdén tras el
devastador terremoto y tsunami de marzo. La répida accion de las autoridades y la
fortaleza y resistencia del pueblo japonés han ayudado a que la economia repuntara, a

pesar del dificil entorno mundial.

En mis reuniones con las autoridades coincidimos en que la recuperacion continuara
en Japon el proximo afo, respaldada por el gasto en tareas de reconstruccion, pero el
pais, como el resto del mundo, se vera ante desafios en vista de la dificil situacion en

Europa.

Estuvimos de acuerdo en que las prioridades de cara al futuro son la rapida
implementacion del gasto en reconstruccion y la adopcion de un plan enérgico a
mediano plazo para reducir la deuda publica. También es importante que el Banco de
Japon mantenga una politica monetaria expansiva. Las reformas estructurales
encaminadas a seguir liberalizando el comercio exterior € incrementar la participacion
de las personas de mayor edad, los jovenes y las mujeres en la fuerza laboral también
estimularan el crecimiento a mediano plazo. Ademas, celebro el anuncio realizado
hoy por el Primer Ministro Noda, de que Japon participara en las negociaciones sobre
el Acuerdo de Asociacion Transpacifico (TPP), que puede realizar un aporte vital al

crecimiento y la competitividad de este pais en el futuro.

Agradeci a las autoridades de Japon su continuo apoyo al FMI. El proximo afio se
cumple el 60° aniversario del ingreso de Japon al FMI, y nos complace sobremanera
que las Reuniones Anuales de 2012 del FMI y el Banco Mundial se celebren en Tokio

en una ocasion tan importante.
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Japon ha sido en todo momento uno de los principales socios del FMI, entre otras
formas como proveedor de un fuerte respaldo a nuestras actividades de asistencia
técnica. Esperamos trabajar en estrecha colaboracion con el pueblo japonés para que

las Reuniones Anuales de 2012 tengan un éxito rotundo.

Quisiera decirles una vez mas que ha sido un gran placer para mi visitar nuevamente
Japon, y quisiera dar las gracias al pueblo japonés, como siempre, por su calida

hospitalidad.”

Fuente de informacion:
http://www.imf.org/external/spanish/np/sec/pr/2011/pr11408s.htm

Cdmo se recupero Islandia tras haber estado a punto de morir (FMI)

El 26 de octubre de 2011, el Fondo Monetario Internacional (FMI) public6 la crénica:
Como se recupero Islandia tras haber estado a punto de morir, escrita por Poul M.
Thomsen, Subdirector del Departamento Europeo del FMI. A continuacion se

presenta la informacion.

Cuando visité Reykjavik, en octubre de 2008, para ofrecer la asistencia del FMI, la
situaciéon del pais era critica. Los tres principales bancos de Islandia —que
representaban casi la totalidad del sistema financiero— acababan de desplomarse con
una semana de diferencia. La sensaciéon de temor y el estado de choque eran
evidentes; pocos paises, o ninguno, habia experimentado jamds un colapso econdémico

tan catastrofico como ese.

Una fuente de gran preocupacion era que una depreciacion desordenada del tipo de
cambio seria ruinosa para los hogares y las empresas si no se actuaba, o que los retiros
masivos de depositos paralizarian lo que quedaba del sistema financiero. El grado de

incertidumbre era impresionante: los tres bancos mantenian activos por un valor
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superior al 1000% del PIB, y nadie sabia en ese momento cudl seria la magnitud de

las pérdidas y como se dividirian entre los islandeses y los extranjeros.

Hoy, tres afios después, merece la pena reflexionar sobre los avances realizados por
Islandia —un pais de apenas 320 mil habitantes— desde esos dias oscuros de 2008. El
pais ha retomado la senda del crecimiento econdmico, y se estdn creando nuevos
empleos: el nivel de desempleo, aunque ain es inaceptablemente alto para un pais
acostumbrado a un nivel proximo al pleno empleo, se ha reducido por debajo del 7%
de la fuerza de trabajo. En junio de este afio, el gobierno logrd emitir bonos soberanos
por un valor de 1 mil millones de doélares, lo que marco el regreso del pais a los

mercados financieros internacionales.

Ademas, aunque el nivel de deuda publica, que se situa actualmente en alrededor del
100% del PIB, es mucho mayor que antes de la crisis, la aplicaciéon de un
impresionante programa de consolidacion ha vuelto a poner a la situacion fiscal del
pais en una trayectoria sostenible en los ultimos dos afios. Con respecto a los bancos,
se han reducido a un nivel equivalente a alrededor del 200% del PIB, y ahora estan

totalmente recapitalizados.

Quedan, naturalmente, muchas cuestiones pendientes, entre otras, el polémico caso
Icesave relacionado con la disputa por las pérdidas de depositos en Reino Unido y los
Paises Bajos, pero los islandeses han demostrado su capacidad de resistencia y su
fuerza como pueblo. Tomaron el control de su destino e implementaron algunas
politicas muy duras que ahora estan dando frutos. Pero el trabajo atn no ha terminado,
y deberdn redoblarse los esfuerzos para reducir el desempleo y estimular el

crecimiento.
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Recomponer las piezas

(Como consiguid Islandia recomponer las piezas de su economia? El programa que al
final acordamos con las autoridades de Islandia en un tiempo récord comprendia

cuatro elementos importantes.

— Primero, se formd un equipo de abogados para asegurar que las pérdidas de los
bancos no fueran absorbidas por el sector publico. Al final, el sector publico
tuvo naturalmente que intervenir y garantizar que los nuevos bancos estuvieran
suficientemente capitalizados, pero qued6 al margen de las enormes pérdidas

del sector privado. Esto fue un logro muy importante.

— Segundo, el objetivo inicial del programa consistid exclusivamente en
estabilizar el tipo de cambio. En este caso, se utilizaron medidas no

convencionales, especialmente los controles de capital.

— Tercero, se dejo que los estabilizadores automaticos operaran plenamente
durante el primer afio del programa, lo que permitio retrasar el ajuste fiscal.

Esto contribuy¢ a apuntalar la economia en un momento de grandes tensiones.

— Cuarto, se racionalizo la condicionalidad, que se centro en la cuestion clave en
ese momento: reconstruir el sector financiero. Si bien al final sera necesario
aplicar reformas en algunos dmbitos de la economia a nivel més general, éstas

no formaron parte del programa.

En resumen, el programa respaldado por el FMI por un monto de 2 mil 100 millones
de dolares estadounidenses proporciond el margen de maniobra necesario a las
autoridades para determinar la mejor manera de hacer frente a los enormes desafios y
tareas pendientes. Con los compromisos de préstamo de los paises nordicos y Polonia,

Islandia pudo poner en marcha la dificil tarea de reconstruir su economia.
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El gobierno rapidamente hizo suyo el programa. Las autoridades se comprometieron a
implementar las medidas acordadas, pero quisieron hacerlo a su manera. Uno de los
objetivos primordiales del gobierno era proteger el estado de bienestar de Islandia, y
ese objetivo se ha cumplido. “La dindmica cooperacion con el FMI ayudo a preservar
el modelo nordico de bienestar de mi pais”, sefald recientemente el Ministro de

Economia de Islandia, Arni Pall Arnason.

Fuera de lo tradicional

Al preparar el programa a favor de Islandia, el FMI tuvo que utilizar herramientas de
politica al margen del conjunto de herramientas tradicionales. Esta combinacién
ecléctica de politicas ha sido eficaz en el caso de Islandia, pero no est4 claro si las
ensefianzas aprendidas en este caso podrian aplicarse a otras regiones, como a la zona

del euro afectada actualmente por la crisis.

Para examinar la crisis y la recuperacion de Islandia, el FMI y el Gobierno de Islandia
han organizado conjuntamente una conferencia que se celebrara el 27 de octubre. En
esta conferencia, prestigiosos economistas, como el Premio Nobel de Economia, Paul
Krugman, y los economistas internacionales Willem Buiter y Simon Johnson,
debatirdn, junto con representantes de la sociedad civil y del mundo académico y
funcionarios del FMI, si las ensefianzas aprendidas en el caso de Islandia pueden

aplicarse a otras regiones. Participe en el debate.

Fuente de informacion:
http://www.imf.org/external/spanish/np/blog/2011/102611s.htm
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Instan a Rusia y a las economias emergentes
de Europa a protegerse frente a los riesgos
econdémicos mundiales (FMI)

El 7 de noviembre de 2011, la Directora Gerente del Fondo Monetario Internacional

(FMI) ofreci6 un discurso durante su visita de dos dias a Rusia.

La funcionaria inst6 a Rusia y a las economias emergentes de Europa a reforzar las
politicas para protegerse de los crecientes choques en la economia mundial. A

continuacion se presentan los detalles.

“Los riesgos que emanan de la economia mundial son graves. En particular, si el
temporal se intensifica en la zona del euro, las economias emergentes de Europa
—dado que son sus vecinos mas proximos— se verian duramente golpeadas por la
reduccion de las exportaciones y el aumento de las tensiones financieras. Todos
debemos mantenernos alerta”, aseverd la Titular del FMI en un discurso pronunciado
en la Universidad Estatal del Ministerio de Hacienda de Moscu, durante su visita de

dos dias a Rusia.

Asegur6 que dado que las economias avanzadas se encuentran en el epicentro de la
crisis actual, estas tienen la responsabilidad especial de aplicar politicas para
restablecer la confianza y potenciar el crecimiento. Afadid que las recientes
decisiones adoptadas por los dirigentes de la zona del euro y del G-20 son pasos en la

direccion correcta y que deben implementarse lo antes posible.

Reconociendo los avances realizados en las economias emergentes de Europa en los
ultimos afios, la titular del FMI destaco las vulnerabilidades persistentes —los altos
niveles de deuda, la elevada proporcion de préstamos en moneda extranjera, el menor

espacio fiscal y los debilitados bancos matrices en los paises occidentales— lo que
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dejo a los paises expuestos a la incertidumbre y la volatilidad que imperan en la

actualidad en la economia mundial.

Con respecto a Rusia, la Directora Gerente del FMI celebr6 las medidas adoptadas
durante la crisis econdmica para fortalecer sus defensas, pero también sefialé que
existen algunas vulnerabilidades importantes, especialmente debido a la caida de los
precios de las materias primas y las posibles repercusiones derivadas de los problemas
de los bancos de los paises del nucleo de la zona del euro. Y observd que el déficit
presupuestario de Rusia, excluidos los ingresos del petrdleo, “ha pasado a ser mas del
triple desde la crisis, lo que deja un espacio limitado para una respuesta fiscal

flexible”.

Hizo hincapié en que, para Rusia, “una prioridad clave debe ser recomponer el
espacio fiscal mientras los precios del petroleo siguen siendo elevados”. También
insto a las autoridades a centrar la politica monetaria en reducir la inflacion y reforzar

la supervision bancaria.

Considerd que si las perspectivas se siguen deteriorando, Rusia podria permitir un
ajuste del tipo de cambio, utilizando sus reservas para amortiguar la transicion.
“Podria proporcionar apoyo de liquidez a los bancos seglin sea necesario. Podria dejar
que los estabilizadores automaticos operen, permitiendo un aumento de las
prestaciones de desempleo y una reduccion de la carga tributaria si el crecimiento se

debilita”.

“En este momento la prioridad clave es hacer frente a los peligros claros e
inminentes”, afirmd. “Y si esto se hace de manera eficaz, Rusia podra avanzar hacia
el futuro que necesita: hacia un crecimiento mas alto y sostenible que cree suficientes
empleos y beneficie a toda la poblacion”, agreg6, Esto incluird medidas de politica
para reducir la dependencia de Rusia del petroleo, avanzando hacia una economia mas

dindmica y diversificada, y mejorando el clima de inversion.
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La Directora Gerente del FMI también abord6 la transformacién de la economia
mundial impulsada por la apariciéon de nuevos centros de crecimiento, prestando
atencion especial al papel de Rusia. “Como principal mercado emergente, Rusia
desempeina un papel importante en la escena mundial y en el G-20. Y en el FMI,

Rusia es uno de nuestros diez principales accionistas”, asevero.

Fuente de informacion:
http://www.imf.org/external/spanish/np/sec/pr/2011/pr11400s.htm

Resaltan el desempefio de Asia y China
en la recuperacion mundial (FMI)

El 8 de noviembre de 2011, la Directora Gerente, Christine Lagarde, del Fondo
Monetario Internacional (FMI) comunico el importante papel de Asia, y
especialmente el de China, en la recuperacion econdmica mundial. A continuacion se

presentan sus palabras.

“El ascenso de Asia en la economia mundial realmente constituye el maximo
exponente del éxito econdmico en nuestros tiempos. Y por eso no es sorprendente hoy
que Asia est¢ impulsando la recuperacion mundial”, afirmé en un discurso

pronunciado durante el Foro Financiero Internacional, en Beijing’.

La alta funcionaria del FMI hizo mencion especial de los logros de China, pais que
registrd un crecimiento promedio de 10% al afio y arrancé a 500 millones de personas
de la pobreza en las Ultimas tres décadas. “Naturalmente, cuando visito la region, me

siento llena de esperanza y optimismo en cuanto al futuro”.

Afirmé que “en un mundo cada vez mads interconectado como el nuestro, ninglin pais
ni region pueden actuar de manera aislada. Estamos unidos por nuestro éxito

econdmico... o por el fracaso”.

3 Pronunciado el 9 de noviembre de 2011, hora de Beijing.
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Afiadio que les corresponde a los paises avanzados una responsabilidad especial para
aplicar politicas que restablezcan la confianza y promuevan el crecimiento. Dijo
sentirse alentada por el marco que dejaron acordados los dirigentes de la zona del euro

el 26 de octubre y por el aval que le concedid el G-20 en Cannes.

Inst6 a las economias avanzadas a encontrar el equilibrio adecuado en las politicas
fiscales y monetarias para promover la estabilidad y el crecimiento, hacer avanzar
politicas estructurales encaminadas a fomentar la competitividad y el empleo, y
afianzar la regulacion financiera para que el sector financiero sea mas seguro y vuelva

a estar al servicio de la economia real.

En cuanto a Asia, la funcionaria del Fondo observé un equilibrio dificil: “Los paises
tienen que prepararse para cualquier tormenta que pueda alcanzar sus costas. Pero
algunos se enfrentan a constantes presiones de sobrecalentamiento y riesgos para la

estabilidad financiera originados en prolongadas condiciones financieras favorables”.

Recomendd a los paises asiaticos responder con flexibilidad y cambiar de rumbo si el
entorno econdmico mundial empeora mas. “Por ejemplo, las autoridades pueden
aligerar los frenos fiscales, recurrir a reservas o mecanismos regionales de
mancomunacion de reservas, y reactivar lineas de canje entre bancos centrales”,

asevero.

Acotd que la dimension social es muy importante: “Para los dirigentes asiaticos,
ocupa el primer plano. Se vienen haciendo enormes esfuerzos por tender mejores

redes de proteccion social y por invertir mas en infraestructura, salud y educacion”.

Asimismo, la funcionaria comenté que, en su opinion, China va por buen rumbo
—trazado en su exhaustivo duodécimo plan quinquenal—, desde el punto de vista de
la reduccion de las vulnerabilidades nacionales y de la reorientacion de la economia

hacia el consumo interno.
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Refiriéndose a la politica fiscal, asegur6 que ‘“si las perspectivas de crecimiento
empeoran significativamente, podria ser la primera linea de defensa, dados el amplio

espacio fiscal y la capacidad para desplegar recursos con rapidez”.

Asever6 que China ya ha hecho buenos avances hacia el reequilibrio y afiadid: “Este
es el momento para pasar mas de la exportacion y la inversion al consumo,
fortaleciendo mas los ingresos de los hogares y expandiendo las redes de proteccion

social”.

Agregd que la reforma del sistema financiero es importante y que “como ya hemos

dicho, China necesita también una moneda mas fuerte en términos efectivos reales”.

Asimismo, la funcionaria del Fondo hizo hincapié en la importancia de las reformas
de la estructura de gobierno del FMI para dar mas voz a los paises de mercados
emergentes y en desarrollo, aseverando: “Uno de los resultados de estas reformas de
la estructura de gobierno es que China es uno de nuestros tres accionistas mas
grandes. De modo que es un miembro muy importante del FMI, lo cual es

perfectamente 16gico en vista del papel primordial que tiene en la economia mundial”.

“China ocupa nuevamente el centro de la escena mundial, y desempeia una funcion

crucial: en el presente y en el futuro”, aseguro.

Fuente de informacion:
http://www.imf.org/external/spanish/np/sec/pr/2011/pr11404s.htm

Descuento del 50% sobre deuda griega mantendra
baja la calificacién soberana (Fitch)

E1 28 de octubre 2011, la casa calificadora Fitch Ratings comunicé que una invitacion
de la Union Europea (UE) a inversionistas privados en deuda del gobierno griego a
intercambiar sus bonos por deuda nueva a un valor nominal 50% por debajo del valor

original, probablemente resultaria en una calificacion post-incumplimiento dentro o
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por debajo de la categoria ‘B’ dependiendo de la participacion de los acreedores

privados en esta transaccion.

Grecia seguiria con un monto importante de deuda vigente, sus perspectivas de
crecimiento son débiles y su disposicion de implementar reformas estructurales podria
disipar. Esto restringiria una potencial transformacion econdémica y podria debilitar la

viabilidad de la deuda publica en el futuro.

El monto exacto de deuda publica que Grecia tendria después del intercambio de
bonos voluntario dependera de los detalles del intercambio de deuda, de la tasa de
participacion de los acreedores y de las obligaciones contingentes tanto en el sector

publico financiero como en el sector publico no financiero de Grecia.

El comunicado emitido por la UE indica que un programa de reformas ambicioso
junto con una implicacion mas profunda del sector privado, deberia garantizar una
reduccion del indice de deuda publica/PIB de Grecia a 120% hasta el afio 2020. Con
base en un andlisis preliminar, se calcula que esta reduccion en la deuda publica de
Grecia implicaria una participacion de alrededor del 85% de los 210 mil millones de

euros estimados en tenencias privadas de bonos del gobierno griego (BGG).

Existen varias razones por las cuales un castigo del 50% de los BGG no se traduciria
en una reduccion comparable en el monto agregado de deuda publica. Los acreedores
oficiales —otros estados miembros del area euro (EMAE), el Fondo Monetario
Internacional (FMI) y el Banco Central Europeo (BCE)— actualmente poseen mas de
un tercio de la deuda publica griega, y no se espera que estos acreedores participen en
el intercambio de deuda. El comunicado de la UE no menciona cémo se tratardn las
tenencias de BGG que posee el BCE. Sin embargo, se cree que éstos se han excluido

de las estimaciones de la zona euro acerca del impacto de un castigo del 50% de los

BGG.
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La escalada en las potenciales obligaciones contingentes del gobierno compensaria los
beneficios de una reducciéon en la deuda: los bancos y las instituciones no-bancarias
griegas tienen una exposicion significativa al soberano (84 mil millones de euros) y
sostendrian una pérdida sustancial con un castigo del 50% de la deuda. La Cuarta
Revision del FMI del programa de ajuste griego en julio considerd necesidades de
financiamiento adicionales por un monto de 30 mil millones de euros (13% del PIB)
en 2011 para cubrir los costos de recapitalizacion bancaria y otros ajustes del

monto-flujo.

Fitch estima que después del intercambio de deuda, el indice de deuda publica/PIB de
Grecia llegaria a un maximo de 142% en 2013 y seguira siendo lejos el mas alto de la
zona euro, antes de caer a 120% en 2020. El comunicado de la UE hace referencia a
una potencial contribucién de ingresos por concepto de privatizaciones, los cuales
podrian resultar en una reduccion importante en el indice de deuda/PIB, asumiendo

que el programa sea implementado por completo.

Sin embargo, Fitch ve con cautela el aparente compromiso de incrementar el
programa de privatizacion griego por unos 15 mil millones de euros adicionales, dado

que el programa actual de 50 mil millones de euros ya es bastante ambicioso.

Fuente de informacion:
http://www.fitchmexico.com/ArchivosHTML/Com_9358.pdf
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Cinco mitos acerca del Grupo de los Veinte (BM)

El 30 de octubre de 2011, el Banco Mundial (BM) publicé un articulo de opinion de
Robert B. Zoellick®, Presidente de dicho Banco, titulado: Cinco mitos acerca del

Grupo de los Veinte, el cual se reproduce a continuacion.

La primera semana de noviembre tendrd lugar otro suceso conmovedor de nuestra era
de crisis financieras: una cumbre del Grupo de los Veinte (G-20), donde se reuniran
lideres del mundo para desarrollar y discutir soluciones a la inestabilidad econdémica
mundial. Sin embargo, con toda la pompa que despliegan, ;qué se logra realmente en
estas reuniones? En momentos en que el Presidente Obama y otros Jefes de gobierno
emprenden su viaje a Cannes, Francia, corrijamos algunos errores de concepto en

torno a estas reuniones de alto nivel.
1. El Grupo de los Veinte tiene 20 miembros.

En la actualidad, el G-20 es un grupo para nuestra €poca: el nimero total no se ajusta
al real. Los gobiernos anfitriones cominmente invitan a otros paises, ya sea para
contar con la representacion de regiones en particular o aplacar a paises vecinos que
expresaron su queja. Es asi que comunmente se cuenta con la presencia de cerca de 25
naciones, mas las autoridades maximas de organismos internacionales como el Banco
Mundial (BM), el Fondo Monetario Internacional (FMI) y las Naciones Unidas
(ONU). (La Union Europea ocupa la mayoria de las plazas, cominmente
correspondientes a seis o siete paises asi como a representantes del Presidente del

Consejo Europeo, el pais que ejerce la presidencia y la Comisién Europea).

Los paises que se sientan a la mesa representan alrededor del 85% del Producto
Interno Bruto (PIB) mundial. Naturalmente que las economias desarrolladas mas

grandes, especialmente Estados Unidos de Norteamérica, ejercen considerable

* Presidente del Grupo del Banco Mundial, ha participado de todas las cumbres del G-20.
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influencia, aunque menoscabada por sus preocupantes resultados de los ultimos afos.
También son importantes las opiniones de los grandes paises en desarrollo, como
China e India, aunque las economias de tamafio mediano pueden ejercer mas
influencia que la que tienen movilizando a otros en torno a cuestiones especificas. Por
ejemplo, Australia y Sudafrica han insistido este mes en la consideracién de varias
opciones para complementar los recursos del FMI en caso de producirse otra caida de

los mercados financieros.

2. El Grupo de los Veinte se cre6 durante la crisis financiera de 2008.

Aunque adquiri6 prominencia después de la caida de Lehman Brothers en el otofio
boreal de 2008, el G-20 se cred en 1999, después de la crisis financiera asiatica que se
propago6 a otros mercados emergentes. En ese momento, varios ministros de hacienda,
encabezados por el de Canadé, sostuvieron que las naciones en desarrollo debian tener

mas participacion en los debates mundiales acerca de la politica economica.

Como ilustracion de la naturaleza especial del nuevo grupo, el conjunto de miembros
del G-20 sigue reflejando algunas curiosidades del proceso inicial de autoseleccion,
por ejemplo, Sudafrica y Arabia Saudita querian participar, pero Egipto y Nigeria no
manifestaron interés en hacerlo. Aun asi, la creacion del G-20 fue un primer indicio
de que la era del Grupo de los Siete (G-7), el viejo club de naciones desarrolladas
integrado por Gran Bretafia, Canad4, Francia, Alemania, Italia, Japon y Estados

Unidos de Norteamérica, estaba llegando a su fin.

Aparte del acuerdo de 2004 sobre cuestiones tributarias, el G-20 sirvido en sus
primeros afios en gran medida como grupo de discusion. Sin embargo, en octubre de
2008, el Presidente George W. Bush quiso asegurar a los Ministros de Hacienda y
autoridades de bancos centrales, convocados en la ciudad de Washington para las
reuniones anuales del Banco Mundial y el FMI, que su gobierno estaba empefiado en

evitar una crisis econdmica mundial. Primero se reuni6 con el G-7, pero reconociod



Postcrisis Financiera Mundial 1179

que un mundo distinto exigia un grupo mas amplio, de modo que pidié hablar a los
funcionarios de las naciones del G-20, presidido ese afio por Brasil. Después, a
instancias del Presidente de Francia, Nicolas Sarkozy, y otros, convoco a la primera

cumbre del G-20 que se celebraria el mes siguiente en la ciudad de Washington.

3. En el G-20 se habla mucho y se hace poco.

Esto no esta del todo claro. Ciertamente, se habla mucho. Las cumbres y las reuniones
de los Ministros de Finanzas y los Directores de bancos centrales ahora van
acompafiadas de sesiones ocasionales para Ministros de Agricultura, Desarrollo y
Trabajo, precedidas por las reuniones de los indispensables “grupos de trabajo”. Al
igual que con el G-7, existe el riesgo concreto de que la burocracia se aduefie del
proceso. Un grupo mas numeroso puede ser mds representativo, pero una gran
cantidad de participantes también obstaculiza las deliberaciones, convierte los debates
francos en exposiciones mas formales (y menos utiles) de puntos de vista y dificulta la

accion.

Pero se han adoptado medidas importantes. En la cumbre del G-20 celebrada en
Londres en 2009 se elabor6 un plan de recuperacion mundial por un monto de
1.1 billones de dolares, que comprendia planes nacionales de reactivacion,
exhortaciones para obtener mayores recursos del FMI y mayor financiamiento para el
comercio. Pero dado que desde entonces se han incrementado los déficit fiscales, para
los lideres mundiales ha sido mas facil gastar grandes sumas de dinero que ajustarse

los cinturones.

Aun cuando de las cumbres no surjan planes que acaparen los titulares de los
periodicos, los esfuerzos de menor relevancia pueden dar resultados con el tiempo. La
cumbre de Londres transformo el Foro sobre Estabilidad Financiera (una agrupacion
laxa fundada por el G-7) en el Consejo de Estabilidad Financiera, un 6rgano mas

influyente, abierto a todos los miembros del G-20 y encargado de guiar las nuevas
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politicas de regulacion financiera, que ya ha logrado acuerdos sobre normas y
métodos de seguimiento. Las cumbres del G-20 de Pittsburgh, Toronto y Seul, al igual
que las tareas de preparacion que se llevaron a cabo este afo bajo la presidencia de
Francia, han dado lugar a acuerdos para eximir de las prohibiciones a la exportacion
al suministro de alimentos en situaciones de emergencia y para brindar asistencia a la
agricultura en Africa. Asimismo, Francia ha usado el G-20 para iniciar el debate sobre

la posible configuracion de un sistema monetario internacional futuro.
4. E1 G-20 es un nuevo gobierno mundial.

De ninguna manera. Aqui no hay votos, no hay estatutos que establezcan derechos ni
responsabilidades, no hay acciones obligatorias. E1 G-20 es un foro para la diplomacia
en la esfera econdomica, un comité directivo informal en el que se intercambian
opiniones, informes y recomendaciones a la vez que se busca el consenso para adoptar
medidas. Sus miembros también recurren a instituciones multilaterales para impulsar

ideas y ejecutar politicas con la ayuda de las naciones que no integran el G-20.

Con un grupo tan dispar como el G-20, para elaborar medidas significativas por lo
general primero deben forjarse acuerdos en grupos pequefios y procurar después
coaliciones mas amplias, preferiblemente con el apoyo tanto de paises en desarrollo
como desarrollados, o con respaldo en diversas regiones. (Por ejemplo, una propuesta
compartida por Estados Unidos de Norteamérica y China o India, ciertamente tendra
mucho peso). Sin embargo, a fin de cuentas, todas las grandes decisiones dependen de
los gobiernos nacionales, que, como representantes soberanos, deben decidir si

cooperan, como y cuando lo hacen.

5. La verdadera prueba del G-20 sera comprobar si puede prevenir una crisis
financiera futura.
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Esto es sin dudas importante, pero ain debe pasar la prueba inmediata: superar la
crisis actual. La economia mundial se ve obstaculizada no solo por grandes déficit y

bancos en dificultades, sino también por el desempleo y un crecimiento lento.

En la cumbre del G-20 que se celebrard en Francia la semana proxima, la zona del
euro presentard su nuevo plan para recapitalizar y fortalecer los bancos de la Unién
Europea, utilizar su nuevo Fondo Europeo de Estabilidad Financiera para permitir a
los gobiernos de Italia y Espafia refinanciar sus deudas y a la vez asistir a Grecia,
Portugal e Irlanda, y aliviar la carga de la deuda de Grecia y darle una oportunidad

para récuperarse.

Las dificultades de Washington con el presupuesto, la deuda, el crecimiento y el
empleo quizé no sean tan apremiantes a los ojos de los mercados internacionales, pero
pueden ser igualmente graves. El crecimiento econdmico de los paises en desarrollo
ha ayudado a compensar el magro desempefio de las naciones desarrolladas, pero no
son inmunes a las crisis que provienen de los paises industrializados. En conjunto,
todas las naciones deben al menos ponerse de acuerdo en no hacer tonterias, como
retraerse al proteccionismo o a las guerras comerciales. El G-20 también debe
compensar el dafo causado a los paises mas pobres, que no se sientan a la mesa de las

negociaciones.

Fuente de informacion:
http://web.worldbank.org/WBSITE/EXTERNAL/BANCOMUNDIAL/NEWSSPANISH/0.,contentMDK:23035
652~menuPK:51191012~pagePK:34370~piPK:34424~theSitePK:1074568,00.html

Mensaje de la Organizacion de las Naciones Unidas en la
Reunidn de la XXI Cumbre Iberoamericana (CEPAL)

El 28 de octubre 2011, la Comision Econdmica para América Latina y el Caribe
(CEPAL) difundi6 el mensaje ofrecido por el Secretario General de la Organizacion

de las Naciones Unidas (ONU), en el marco de la Reunion de la XXI Cumbre
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Iberoamericana. A continuacion las palabras del alto funcionario de la ONU, en voz

de la Secretaria Ejecutiva de la Comisién Econdmica para América Latina y el Caribe.

El Secretario General de la Organizacion de las Naciones Unidas:

“Mucho me complace hacer llegar los mas cordiales saludos a la XXI Cumbre
Iberoamericana. También quisiera rendir homenaje al Gobierno del Paraguay por la
excelente organizacion de esta reunion. Felicito ademas al pueblo del Paraguay con

ocasion de su bicentenario.

Hace muchos afios que esta Cumbre viene reuniendo a las naciones iberoamericanas,
unidas por su cultura comun y su adhesion colectiva al ideal de crear un mundo mejor
para las generaciones venideras. En ese proceso, estas naciones han fortalecido su
asociacion con las Naciones Unidas y han colaborado con nosotros para solucionar
problemas criticos tales como el mantenimiento de la paz, las emergencias

humanitarias y la organizacion de la cooperacion para el desarrollo.

El tema principal de esta Cumbre, a saber, la vinculacioén entre la transformacion de
los Estados y el desarrollo, configura el centro mismo de los problemas con que se
enfrenta el mundo de hoy. Los gobiernos hacen frente a la crisis financiera y las
demandas crecientes de que se ponga fin a la desigualdad, asi como a la disparidad de
los ingresos. Los pueblos de todo el mundo, muchas veces con la juventud a la
cabeza, expresan su frustracion y exigen a los gobiernos y a los lideres mundiales que
busquen nuevos métodos de resolver estos problemas de larga data. El mundo de hoy
también ha puesto de manifiesto otro desafio: la necesidad de restablecer la confianza
en los gobiernos. En estos momentos, los gobiernos deben interactuar de forma mas
dinamica con sus pueblos, en una atmésfera de plena transparencia y respeto de los

derechos humanos, el estado de derecho y los preceptos de la democracia.
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La inseguridad publica es otro problema grave en América Latina y en el resto del
mundo. Corresponde a los Estados garantizar que toda persona se sienta libre de
amenazas contra su vida. Las instituciones publicas deben ser capaces de aplicar
politicas que se centren no solo en la represion del delito, sino también en su
prevencion, y no solo en el castigo del delito y la violencia, sino en sus causas

fundamentales.

América Latina ha progresado mucho en los Ultimos afos. Se han arraigado las
practicas democraticas y las instituciones se han fortalecido. Se ha reducido la
pobreza en la mayoria de los paises y, gracias a la adopcion de politicas
macroecondmicas prudentes, ha aumentado notablemente el crecimiento de la region.
Asi pues, ante América Latina se abre la oportunidad de echar por tierra patrones de
desigualdad de larga data. De hecho, ha llegado el momento de formular estrategias a
largo plazo que estimulen el crecimiento econdémico y permitan construir sociedades
inclusivas. Celebro los progresos de América Latina para resolver las disparidades de
género, regionales y raciales, y para lograr que los pueblos indigenas sean
protagonistas y beneficiarios del desarrollo. Aliento a todos ustedes a que redoblen
sus esfuerzos por alcanzar plenamente los objetivos de la Declaracion de las Naciones

Unidas sobre los derechos de los pueblos indigenas.

El desarrollo sostenible debe ser la piedra fundamental de nuestra labor en el futuro
inmediato. Para ello sera preciso tener presentes los vinculos existentes entre el
cambio climdtico, la energia y la seguridad alimentaria, la prevencion del delito, la
escasez de agua, las cuestiones mundiales de salud y el empoderamiento de la mujer.
Ello supone desplegar esfuerzos especiales en beneficio de los pobres, los jovenes y el
propio planeta. Significa también asegurar el éxito de la Conferencia de las Naciones
Unidas sobre el Desarrollo Sostenible que ha de celebrarse en Rio de Janeiro el afio

proximo, y que sera de importancia fundamental.
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Dentro de apenas tres dias, la poblacion del mundo alcanzara la cifra de 7 mil
millones de personas: un nuevo hito. La familia humana en aumento espera mucho de
ustedes, y de las Naciones Unidas, para que se adopten sin demora medidas respecto
de las cuestiones mas basicas de importancia para ellos y sus descendientes. Celebro
la participacion cada vez mayor de América Latina en la labor de las Naciones Unidas
frente a esos apremiantes problemas mundiales, y espero con sumo interés trabajar
con todos ustedes para establecer una prosperidad econdémica sana de la que todos

participen.

Muchas gracias.”

Fuente de informacion:

http://www.cepal.org/cgi-
bin/getProd.asp?xml=/prensa/noticias/comunicados/5/44925/P44925.xml&xsl=/prensa/tpl/p6f.xsl&base=/tpl/to
p-bottom.xsl

Emergentes deben cooperar mas (Reforma)

El 3 de noviembre de 2011, el periddico Reforma publico una entrevista con Bill
Gates, en la cual destaca que el empresario estadounidense afirmé que México puede
compartir con paises menos afortunados su experiencia exitosa en la reduccion de la

pobreza.

Los paises con economias emergentes, como México, deben involucrarse mas en la

cooperacion internacional que impulse el desarrollo, agreg6 el fundador de Microsoft.

El empresario estadounidense, quien con frecuencia disputa con el mexicano Carlos
Slim el titulo del hombre mas rico del mundo en la clasificaicon de la revista Forbes,
presenta en la cumbre de lideres del Grupo de los 20 paises mas ricos y emergentes

(G-20), que inici6 el 3 de noviembre en Cannes, Francia, una propuesta para financiar
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el crecimiento y la inversion en el bienestar social en un entorno de fragilidad

econdmica global.

Entre sus sugerencias, explico en la entrevista telefonica, destaca que las empresas
petroleras y mineras cumplan con estdndares de transparencia obligatorios, a fin de
que la gente de los paises donde operan sepa si el dinero que generan con estas
actividades se invierte en areas prioritarias para el bienestar de la poblacion, como lo

son salud y agricultura.

También considera que los impuestos a las transacciones financieras, algo con lo que
Estados Unidos de Norteamérica no esta de acuerdo, son una buena manera de

generar recursos para que los paises mas ricos mantengan la ayuda al desarrollo.

En este sentido, el empresario dijo que no se ven posibilidades de que, en el actual
entorno politico que prevalece en su pais, donde la Camara baja estd en manos
republicanas y el Senado en democratas, progrese una iniciativa del Presidente Barack

Obama para que aumentar los impuestos a los estadounidenses mas ricos.

Sobre su llamado a una mayor presencia en el tablero mundial de los paises
emergentes, Gates explicd que México, por ejemplo, tiene experiencias exitosas en
reduccion de la pobreza y en la generacion de indicadores para medir estos progresos,

los cuales puede compartir con paises menos afortunados.

La ayuda externa no tiene que ser s6lo en dinero, sino en capacitacion y transferencia

de conocimientos, recordo.

“México esta en una etapa en la que ha dejado de ser receptor (de ayuda) y estd
pensando en maneras de salir al exterior”, dijo. “(El Pais) necesita compartir sus
experiencias e ideas de la misma manera que lo han hecho paises como China y

Brasil” en regiones como Africa.
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Preciso que el pais ha avanzado en esta cooperacion en su entorno mas cercano, que
es Centroamérica. En el reporte, Gates destaca que desde 1995 México redujo el

indice de pobreza de 15% a menos de 2 por ciento.

“En las ultimas décadas un grupo de paises que pertenecen al G-20 han visto
aumentar sus indices de crecimiento y disminuir los de pobreza. En los ultimos 20
afnos, China ha crecido a un increible 9% anual y reducido la pobreza en 75%. En los
ultimos 30 anos, Indonesia ha crecido a 5% anual, mientras ha disminuido a la mitad
el namero absoluto de gente en la pobreza. Desde 2000, Brasil ha sacado de la

pobreza a 10 millones de personas”, agrego.

En la propuesta que se difunde oficialmente hoy, y cuya elaboracion le fue pedida al
empresario por el anfitrion, el Presidente francés, Nicolas Sarkozy, Gates sugiere la
formacion de “alianzas triangulares”, un modelo de cooperacion innovador entre los
paises de crecimiento mas acelerado (esencialmente los emergentes como China,

Brasil e India), los donantes tradicionales y los paises mas pobres.

“(Asi) se explotan las ventajas comparativas de muchos paises diferentes”, sefala.

Gates considera que el G-20, con la enorme diversidad de las economias que lo

integran, es el lugar ideal para disefar nuevas maneras de impulsar el desarrollo.

El objetivo final debe ser combinar los recursos totales del mundo, publicos, privados,
de los ricos, de los pobres y de los que estdn enmedio, de maneras que impulsen el

crecimiento", afirmo.

Pero, aunque muestra optimismo por el potencial de la cooperacion internacional,
Gates recuerda que los fondos para el desarrollo de los paises menos favorecidos

deben provenir sobre todo de fuentes domésticas, por lo que deben incrementar sus
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ingresos a traves de acciones tales como mejorar sus sistemas tributarios y establecer

esquemas de transparencia para las firmas petroleras y mineras.

Fuente de informacion:
http://www.reforma.com/internacional/articulo/632/1262846/

Periodico Reforma en linea. 3 de noviembre de 2011, México.

Coherencia politica en el sistema multilateral (OIT)

En noviembre de 2011, la Organizacion Internacional del Trabajo (OIT) present6 en
su 312% reunién del Consejo de Administracion el documento titulado: Coherencia
politica en el sistema multilateral, elaborado por el Departamento de Integracion de

Politicas. A continuacion se presenta el detalle del mismo.

Resumen

En el presente documento se establece un marco para que la OIT pueda contribuir a
mejorar el didlogo, la coordinacidén y la coherencia en materia de politicas que se
precisan en el sistema multilateral para crear oportunidades de trabajo decente en una
economia mundial diversa, aunque interdependiente, en la cual la recuperacion de la

crisis mundial es fragil y dispar.

Introduccién

La consecucion del objetivo del trabajo decente y el empleo pleno y productivo
establecido por la OIT y ampliamente respaldado por las Naciones Unidas, las
organizaciones internacionales y numerosas conferencias, exige la aplicacion
coherente de un conjunto de politicas econdmicas, sociales y medioambientales en los

ambitos nacional, regional y mundial.
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En el presente documento se establece un marco para que la OIT pueda contribuir a
mejorar el didlogo, la coordinacién y la coherencia en materia de politicas que se
precisan en el sistema multilateral para crear oportunidades de trabajo decente en una
economia mundial diversa, aunque interdependiente, en la cual la recuperacion de la

crisis mundial es fragil y dispar.

En la sesion de clausura de la 100* reunion de la Conferencia Internacional del

Trabajo se realizo la siguiente declaracion:

“Nosotros, la Mesa de la 100* reunion de la Conferencia Internacional del Trabajo,
hemos tomado nota del amplio grado de convergencia expresado por los mandantes
sobre la importancia estratégica de la coherencia de las politicas, la necesidad de una
mayor cooperacion dentro del sistema multilateral y de una contribucion de la OIT al
debate sobre la coherencia de las politicas y los factores determinantes que caen bajo

su mandato.

Nosotros sugerimos que el Consejo de Administracion de la OIT, en su reunion de
junio de 2011, destine en el orden del dia de su reunion de noviembre de 2011 un
debate sustantivo sobre la coherencia de las politicas dentro del sistema multilateral y

el papel de la Organizacion Internacional del Trabajo.

Hemos comprobado que un alto grado de consenso ya ha sido expresado por la
Conferencia, sobre todo gracias a la Declaracion de la OIT relativa a los principios y
derechos fundamentales en el trabajo de 1998, la Declaracion de la OIT sobre la
justicia social para una globalizacion equitativa de 2008, el Pacto Mundial para el
Empleo de 2009 y las conclusiones de la discusion recurrente sobre el empleo de la

Conferencia Internacional del Trabajo de 2010.

Estamos convencidos de que un debate en el Consejo de Administracion seria una

contribucion sumamente Util al debate en curso. Este debate otorgaria una orientacion
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tripartita clara a la Oficina sobre la manera de tratar, en general, la coherencia de las
politicas como una herramienta destinada a hacer avanzar el mandato de la OIT y
podria examinar los medios de fortalecer las alianzas con las organizaciones
competentes con vistas a promover el trabajo decente y el empleo pleno y
productivo®.”

En noviembre de 2010, el Grupo de Trabajo sobre la Dimensién Social de la
Mundializacion celebr6 una extensa discusion sobre el tema “Coherencia de las

996

politicas en aras de un crecimiento solido, sostenible y equilibrado™. En el informe
oral del Presidente sobre el debate se sefialo que “algunos participantes consideraron
que debia seguir estudidndose en especial... una declaracion de los objetivos
generales de la OIT respecto de la coherencia de las politicas en los planos nacional e
internacional y una estrategia para su consecucion durante el periodo restante hasta
2015 del Marco de Politicas y Estrategias’’. El documento preparado para la discusion
tomaba como punto de partida las medidas adoptadas por la OIT y sus mandantes para
dar respuestas de politica enérgicas y coherentes a la crisis mundial del empleo sobre
la base del Pacto Mundial para el Empleo adoptado por la Conferencia Internacional
del Trabajo en 2009 y de la Declaracion de la OIT sobre la justicia social para una
globalizacion equitativa adoptada en 2008. En ¢l se resumia la implicacion de la OIT
en varias iniciativas internacionales para garantizar una recuperacion generadora de
empleo y una transicion hacia un nuevo modelo de desarrollo y crecimiento mundial
mas sostenible, y a partir de esta experiencia se sugerian los elementos de un posible
marco para promover la coherencia de las politicas, tal como se solicitaba en el
parrafo 50 de las conclusiones relativas a la discusion recurrente sobre el empleo

adoptadas por la Conferencia Internacional del trabajo en 2010.

5 OIT: Actas Provisionales niim. 32, Conferencia Internacional del Trabajo, 100.* reunion, Ginebra, 2011, pag.
19.

% Documento GB.309/WP/SDG/1.

" Documento GB.309/17, parrafo 17.
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Desde la preparacion del documento presentado en noviembre de 2010, la OIT y sus
mandantes han seguido comprometiéndose con otros procesos y organismos
multilaterales. En abril de 2011 se firmé un nuevo Memorando de Entendimiento con
la Organizacion de Cooperacion y Desarrollo Econdmicos (OCDE) para desarrollar y
reforzar la colaboracion a fin de aprovechar los aspectos complementarios y de evitar,
al mismo tiempo, la duplicacion o superposicion de actividades. La OIT también ha
participado en varias reuniones preparatorias en el marco del proceso del G-20,
principalmente en la Conferencia de Alto Nivel sobre una mayor coherencia de las
politicas para mejorar la dimension social de la globalizacion, organizada en Paris el
23 de mayo. En julio, el Consejo Econémico y Social de las Naciones Unidas
(ECOSOC) adopt6 una resolucion titulada: Para recuperarse de la crisis econdmica y
financiera mundial: un Pacto Mundial para el Empleo, en la que: “Se alienta al
Comite¢ de Alto Nivel sobre Programas de la Junta de los jefes ejecutivos del sistema
de las Naciones Unidas para la coordinacion a que considere la posibilidad de adoptar
nuevas medidas para promover la coherencia normativa de todo el sistema en materia
de trabajo decente y crecimiento econdmico inclusivo, equitativo y sostenido™. En el
marco del seguimiento de la Conferencia de Oslo, la OIT ha seguido trabajando con
los mandantes y el Fondo Monetario Internacional para facilitar el didlogo social en

Bulgaria, Republica Dominicana, Rumania y Zambia.

El objetivo de la coherencia de las politicas

Para la OIT, el objetivo de la coherencia de las politicas es elaborar y afianzar
politicas econdmicas y sociales que se refuercen mutuamente y que impulsen la
justicia social mediante el trabajo decente, tanto dentro de los paises como a nivel
mundial. La globalizacion ha tendido a dejar de lado la dimension social. La
coherencia de las politicas es un medio para reforzar la dimension social, al velar por

que las politicas de crecimiento econdémico promuevan también un aumento del

8 Resolucién E/2011/L.21/Rev. 1.
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empleo productivo, amplien la proteccion social y mejoren la cohesion social. Los
mecanismos de didlogo social y de determinacion de los salarios, basados en los
principios y derechos fundamentales en el trabajo, son uno de los medios establecidos
para elevar el nivel de vida y el poder adquisitivo de las familias trabajadoras. Otro
medio es el incremento de la productividad en las pequeiias empresas. Se trata de un

programa tanto nacional como mundial.

La consecucion del objetivo del trabajo decente y el empleo pleno y productivo
requiere la aplicacion coherente de un conjunto de politicas econdmicas, sociales y
medioambientales a escala nacional, regional y mundial. En el documento final de la
Asamblea General de las Naciones Unidas de septiembre de 2010 se recordaba la
importancia de la coherencia de las politicas®. La Comision Mundial sobre la
Dimension Social de la Globalizacion, convocada por la OIT, recalcéd la importancia

de la coherencia de las politicas en las distintas organizaciones internacionales'.

Unas politicas coherentes para contrarrestar la crisis e impulsar la recuperacion

La crisis ha puesto de manifiesto que unas politicas macroeconémicas que tengan por
objetivo mantener la inflacion baja y estable no bastan para garantizar un crecimiento
solido y sostenible que permita hacer frente a la desigualdad y la pobreza. Por lo

tanto, es necesario contar con una gama mas amplia de objetivos e instrumentos.

El enérgico llamamiento a una mayor convergencia, sinergia y coherencia de las
politicas surge del reconocimiento de las fuertes interacciones entre las politicas en

distintos ambitos y de la necesidad de aprovecharlas para lograr objetivos

? “Pedimos que se redoblen los esfuerzos a todos los niveles para aumentar la coherencia de las politicas para el
desarrollo. Afirmamos que el logro de los Objetivos de Desarrollo del Milenio exige politicas integradas que
se refuercen mutuamente en un amplio espectro de cuestiones econdmicas, sociales y ambientales para el
desarrollo sostenible” (Asamblea General de las Naciones Unidas: Cumplir la promesa: unidos para lograr
los Objetivos de Desarrollo del Milenio, A/RES/65/1, 19 de octubre de 2010, parrafo 41).

' Comisién Mundial sobre la Dimension Social de la Globalizacion: Por una globalizacion equitativa: crear
oportunidades para todos (Ginebra, OIT, 2004).
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interrelacionados en materia de politicas. Con el auge de la globalizacion, los rapidos
cambios tecnologicos y la mayor interdependencia de las economias, estas
inquietudes se han intensificado no s6lo a escala nacional sino también regional y

mundial.

El reconocimiento de estas interacciones entre las politicas y la voluntad de
aprovecharlas aumentarian considerablemente la probabilidad de lograr objetivos
interrelacionados en materia de politicas, tanto dentro de los paises como entre éstos,
asi como en las instituciones multilaterales que apoyan los esfuerzos de los paises y

entre éstas.

Hay una interaccion entre las distintas esferas de politica, como sucede, por ejemplo,
con el empleo y el crecimiento econdmico; el gasto en proteccion social, la politica
fiscal y la participacion de la fuerza de trabajo; las politicas comerciales y las
competencias profesionales, el mercado de trabajo y las politicas de proteccion social,
los objetivos en materia de inflacion y los mecanismos de negociacion salarial,
etcétera. Tener en cuenta estas interacciones de manera mas eficaz puede contribuir

claramente a la consecucion de los objetivos fijados en materia de politicas.

Las politicas de un pais pueden afectar a la capacidad de otro pais para alcanzar sus
propios objetivos de politica, lo cual es un hecho que la OIT reconoci6 hace ya mucho
tiempo, cuando afirmé que: “la pobreza, en cualquier lugar, constituye un peligro para
la prosperidad de todos™''. Ello se aplica particularmente a los grandes paises que
tienen una importancia sistémica en la economia mundial. El avance de la
globalizacion ha generado una interdependencia mucho mayor entre los paises en el

ambito de las politicas.

' Declaracion de Filadelfia, I, ¢).
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Del mismo modo, las medidas adoptadas por una institucion multilateral afectan a las
medidas adoptadas por otra, y la ejecuciéon de sus mandatos por separado puede
implicar una superposicion del asesoramiento y de las actuaciones en los paises. La
potenciacion de las sinergias entre las medidas adoptadas por las instituciones
multilaterales reforzaria su impacto y sus beneficios para los paises. Tal como
reconociera la Comision Mundial sobre la Dimension Social de la Globalizacion,
todas ellas deberian ejecutar sus mandatos de modo que sus miembros no entren en
contradiccion con las obligaciones que hayan asumido en el marco de otros

instrumentos y tratados internacionales®.

Un paso importante en la construcciéon de un marco para promover la coherencia de
las politicas basado en el trabajo decente es tratar de lograr un acuerdo mas amplio en
materia de prioridades. Un buen ejemplo de ello es la formulacion de la respuesta de
la OIT frente a la crisis, para la cual se mantuvo un amplio didlogo con otros
organismos internacionales en el periodo previo a la adopcién del Pacto Mundial para
el Empleo. Ademas de contar con el firme apoyo de varios Jefes de Estado y de
Gobierno en la Cumbre Mundial del Empleo de 2009, ulteriormente el Pacto fue
respaldado por un gran nuimero de reuniones y organizaciones internacionales
diversas, como el ECOSOC y la Cumbre del G-20 celebrada en Pittsburgh. El rapido
y amplio apoyo brindado al Pacto se vio enormemente facilitado por el también
amplio apoyo que en su dia se dio al Programa de Trabajo Decente y su papel en la

construccion de una globalizacion justa.

Otro ejemplo es la promocion de principios convenidos internacionalmente relativos a
las empresas multinacionales, en particular la Declaracion tripartita de principios
sobre las empresas multinacionales y la politica social de la OIT. La OIT y la OCDE
estan colaborando para promover esos principios que estan también reconocidos en

las Lineas Directrices de la OCDE para las Empresas Multinacionales.

12 Comision Mundial sobre la Dimension Social de la Globalizacion, op. cit., parrafo 603.
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El seguimiento de la OIT del informe de la Comision Mundial sobre la Dimension

Social de la Globalizacidn, la serie de didlogos de politica de alto nivel celebrados por

el Grupo de Trabajo sobre la Dimension Social de la Mundializacion y la experiencia

mas reciente de la Organizacion en la elaboracion de una respuesta estratégica a la

crisis del empleo apuntan a una serie de elementos de un posible marco para

promover la coherencia de las politicas basado en el trabajo decente.

Un marco para las actividades de la OIT encaminadas a mejorar la coherencia
de las politicas en el sistema multilateral

La promocion del empleo pleno y productivo y del trabajo decente puede guiarse por

cuatro medidas graduales de coherencia de las politicas, enumeradas a continuacion:

1.

11.

Compatibilidad de wvalores: los principios y objetivos fundadores de las
principales organizaciones internacionales son congruentes y, por lo tanto,
comparten muchos de sus objetivos para lograr una globalizacion basada en
valores . Las politicas y las normas promovidas por cada institucion
multilateral no deberian pues ir en perjuicio de las politicas y las normas de
otras instituciones. Asi, por ejemplo, en el Programa de Trabajo Decente se
reconoce la importancia de los equilibrios macroecondomicos para el

crecimiento.

Reconocimiento mutuo: cada institucién multilateral podria reconocer, en el
marco de su mandato, el valor de las politicas y las normas de otras
instituciones como complemento util de sus propias politicas y normas, con
vistas a avanzar hacia el fin comin de una globalizacion equitativa. Como lo
sefialara la Comision Mundial, el derecho internacional exige que, en la medida
de lo posible, las organizaciones internacionales interpreten sus mandatos en

armonia con los de otras organizaciones internacionales y conforme a los

13 Ibid
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objetivos ultimos que tienen en comun. Por ejemplo, la OIT reconoce la

importancia de las economias abiertas y del comercio internacional.

iii.  Promocidn activa: cada institucion multilateral participa, en el marco de su
mandato, en la promocion de las politicas y normas de otra institucidon, cuando
¢stas son pertinentes para sus propias actividades. En ese sentido, se pueden
fomentar las alianzas entre instituciones con areas de accidon comunes con
miras a la consecucion de una globalizacion equitativa. Por ejemplo, la OIT
participa activamente en la promociéon de una transicion justa hacia una

economia verde.

iv.  Resolucion mutua de problemas: las instituciones multilaterales pueden
contribuir a solventar dificultades comunes mediante la coordinacién de sus
propias politicas y normas; esto permite evitar las acciones unilaterales que
podrian obstaculizar el avance de sus objetivos comunes. Por ejemplo, en la
Declaracion de la OIT sobre la justicia social para una globalizacion equitativa
se afirma “que la violacién de los principios y derechos fundamentales en el
trabajo no puede invocarse ni utilizarse de modo alguno como ventaja
comparativa legitima y que las normas del trabajo no deberian utilizarse con

fines comerciales proteccionistas™".

La OIT cuenta con cinco vias principales para promover una mayor coherencia de las

politicas en el sistema multilateral, indicadas a continuacion:

a. la colaboracion entre la Oficina y las secretarias/los coordinadores de otros
organismos y procesos internacionales en la presentacion de informacion y
propuestas para debate, la toma de decisiones y la realizacion de actividades de

seguimiento. Esta colaboracion podria ser bilateral, por ejemplo con la

4 Declaracién de la OIT sobre la justicia social para una globalizacion equitativa, 2008, Parte I, Seccion A,
parrafo iv).
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secretaria de la Organizacion Mundial del Comercio (OMC) en las
investigaciones conjuntas sobre comercio y empleo, o multilateral, por ejemplo
a través de la Junta de los Jefes Ejecutivos del Sistema de las Naciones Unidas
para la Coordinacion (JJE) y del Comité de Alto Nivel sobre Programas en
relacion con el Pacto Mundial para el Empleo y el Piso de Proteccion Social. El
apoyo de la OIT al G-20 es un importante paso dado recientemente en esta

direccion;

medidas para impulsar alianzas efectivas en el marco del sistema multilateral,
aprovechando para ello las oportunidades que ofrecen las invitaciones
reciprocas para asistir a reuniones pertinentes de organizaciones
internacionales asociadas y, cuando proceda, ampliar esta practica al
establecimiento de mecanismos institucionales para potenciar la convergencia

de las politicas y los programas.

la coordinacién del apoyo a nivel de los paises mediante la participacion de la
Oficina en los equipos de las Naciones Unidas en los paises con miras a
integrar los Programas de Trabajo Decente por Pais en los Marcos de

Asistencia de las Naciones Unidas para el Desarrollo;

los esfuerzos de los Miembros para llevar a la practica el compromiso suscrito
en la Declaracion de la OIT sobre la justicia social para una globalizacion
equitativa consistente en “la adopcion de medidas apropiadas para coordinar de
forma adecuada las posturas expresadas en nombre del Estado Miembro en
cuestion en los foros internacionales pertinentes y toda medida que puedan

tomar a la luz de la presente Declaracion™, y

proporcionar asistencia, cuando la soliciten, a los Miembros que deseen

promover conjuntamente los objetivos estratégicos en el marco de acuerdos

15 Declaracion de la OIT sobre la justicia social, op. cit., Parte 11, B, iv).



Postcrisis Financiera Mundial 1197

bilaterales o multilaterales, siempre y cuando sean compatibles con los

objetivos de la OIT™.

El uso de estas vias para el didlogo y el establecimiento de alianzas permitiria a la

OIT:

a)

b)

c)

analizar mas a fondo como interactuan los pilares estratégicos del
Programa de Trabajo Decente con las politicas macroecondmicas,
financieras, comerciales y medioambientales como base para el didlogo
con las organizaciones asociadas y procesos internacionales pertinentes.
Actualmente los temas prioritarios son la elaboracion y promocion de
un piso de proteccion social y el examen de la contribucion que pueden
realizar los marcos juridicos para las politicas de empleo y proteccion
social, la negociacion colectiva y el didlogo social tripartito, basados en
las normas internacionales del trabajo, a un crecimiento integrador,

solido, sostenible y equilibrado;

seguir con la practica del Grupo de Trabajo sobre la Dimension Social
de la Mundializacion del Consejo de Administracion de invitar a las
organizaciones internacionales competentes a presentar contribuciones

de alto nivel para sus debates, y

iniciar un didlogo con determinados coparticipes internacionales sobre la
manera de mejorar la coherencia de las politicas sobre la base del
enfoque esbozado en el parrafo 17, por ejemplo desarrollando las
actividades de seguimiento de la Conferencia conjunta de la OIT y el
FMI celebrada en Oslo y estudiando la posibilidad de establecer una
condicion reciproca de observador con la OMC para las reuniones

pertinentes.

' Declaracion de la OIT sobre la justicia social para una globalizacion equitativa, op. cit., Parte II, A, iv).
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El Consejo de Administracion tal vez estime oportuno solicitar al Director General
que adopte las medidas apropiadas, teniendo en cuenta las orientaciones facilitadas
sobre las lineas de actuacién propuestas en los parrafos anteriores (18 y 19), y que
informe periddicamente de los avances significativos a este respecto en las futuras

reuniones.

Fuente de informacion:
http://www.ilo.org/wemsp5/groups/public/---ed_norm/---relconf/documents/meetingdocument/wems_164464.pdf

América Latina esta sélida y es un observador
de la crisis, pero en alerta (FELABAN)

El 14 de noviembre 2011, el Presidente de la Federacidén Latinoamericana de Bancos
(FELABAN) asever6 que ante la posibilidad de una profundizacion de los problemas
de la zona euro, un deterioro de la situacién de Estados Unidos de Norteamérica y de
una desaceleracion del crecimiento en China e India, América Latina debe
permanecer vigilante frente a la compleja situacion actual de la economia mundial. A

continuacion se presentan los detalles.

América Latina estd sélida y es un observador de la crisis econdmica en parte del
mundo desarrollado, asegur6 el Presidente de la Federacion Latinoamericana de

Bancos en su discurso inaugural en la 452 Asamblea Anual de FELABAN.

Sin embargo, la region, que muestra un so6lido crecimiento econdomico de 4.7% este
afio, segun la Comision Econdmica para América Latina y el Caribe (CEPAL), puede
sufrir los embates de una crisis en un escenario en el que los problemas en Europa y
Estados Unidos de Norteamérica podrian agravarse, y paises emergentes claves, como
China e India, podrian disminuir su ritmo de crecimiento, mencion6 el Presidente de
la. FELABAN en su intervencion en la principal reuniéon del sector bancario

latinoamericano, que reune a unos 2 mil banqueros de 50 paises de las Américas,
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Europa y Asia, organizada por FELABAN y la Asociacion de Banqueros
Internacionales de la Florida (FIBA), y que finaliz6 el 15 de noviembre de 2011.

“El buen momento de la economia y de la banca no son ni mucho menos un parte de
victoria que implique que ante una situacidon adversa somos inmunes. Hay que ser
enfaticos, en un mundo global, ante dificultades de otros paises, muy seguramente

todos nos veremos afectados”, agreg6 el ejecutivo.

Para el Presidente del FELABAN es clave que los bancos de la region refuercen el
monitoreo cercano de las incidencias que vienen ocurriendo en la economia mundial,
y que mantengan en carpeta programas o planes de accion frente a la eventualidad de

un deterioro significativo de las condiciones econdmicas globales.

Asi, 18 economias de la region han incrementado la inversion extranjera en 54%
anual de 2010 a 2011; las finanzas publicas han mostrado un comportamiento mucho
mejor que en el pasado; los paises de América Latina no han encontrado mayores
dificultades para lograr financiamiento soberano en los mercados internacionales;
paises como Colombia y Peri muestran tasas de crecimiento por encima del 5%
anual, lo cual es un sintoma de buena salud y mejoramiento en el sector social, dijo al

citar diversos indicadores.

Con relacion a las medidas contra una eventual crisis, destaco los planes contra
ciclicos de México, cuyo comercio con Estados Unidos de Norteamérica representa
algo mas del 70% del Producto Interno Bruto (PIB), y el paquete de medidas fiscales,
monetarias y de impacto social que estd tomando Brasil para contener una avalancha

recesiva del exterior.

Asimismo, subray6d las adecuadas politicas de evaluacion crediticia y de
administracion de riesgos implementadas por los bancos de la region, asi como las

medidas prudenciales aplicadas por sus respectivos reguladores (mayores provisiones,
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niveles de apalancamiento saludables, cero exposicion a activos riesgosos, régimen de

provisiones pro ciclicas).

Sin embargo, recalco que, si bien la region se encuentra en una situacion sélida frente
a una eventual crisis, no debe dejar de vigilar atentamente la economia mundial que se
encuentra frente a una de las mas complejas coyunturas de las que se tenga

antecedentes.

“Si bien la banca en América Latina muestra un robusto desempefio y logré enfrentar
adecuadamente la crisis mundial de 2008-2009, si los problemas en Estados Unidos
de Norteamérica y la zona euro se agravan y, por otra parte, las economias emergentes
claves, como China e India, se desaceleran, la situacion se puede complicar, por lo
que es importante que los bancos de la region refuercen el monitoreo cercano de las
incidencias que vienen ocurriendo en la economia mundial”, expreso el funcionario de
la FELABAN.

¢ Probable recesion en la zona euro?

De acuerdo con las cifras mas recientes, citadas por el Presidente de la FELABAN,
los problemas de algunos paises europeos son graves en un panorama de escaso
crecimiento en el conjunto de la Comunidad Europea. Grecia, por ejemplo, podria
llegar a tener un déficit de 9.7% del PIB y una deuda publica del orden de 113%.
Espana proyecta un déficit fiscal de seis puntos del PIB y una deuda publica

aproximada al 68% del PIB. Italia e Irlanda sufren embates similares.

Frente a estos datos que ponen en duda un crecimiento de mediano plazo en esos
paises, diversos analisis indican que el crecimiento econdémico de la region serd muy
lento. Las proyecciones del Fondo Monetario Internacional (FMI) muestran que la
economia mas grande de la regidén, Alemania, posiblemente crecerd apenas 0.2% en
2011. El riesgo de una recesion crece mientras, que por otro lado las herramientas de

politica econdmica lucen casi agotadas.
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De acuerdo con el Presidente de la FELABAN, “las medidas para combatir la
situacion europea, tienen que pasar por proceso para hacer viable las finanzas
publicas. También como lo ha afirmado el FMI, es necesario capitalizar la banca
privada. Para esto, las autoridades europeas han mencionado que la relacion de
patrimonio/activos debe subir de 8 a 9%. En caso de que las entidades financieras
privadas no cuenten con suficiente respaldo de los mercados para capitalizarse, se

brindarian opciones de financiacion via avales publicos™.

Enfatizd que los temores aun estan lejos de disiparse. El capital bancario requerido
para recuperar la confianza puede estar subestimado, dado que los efectos perversos
de una mayor desaceleraciéon econdémica y una menor calidad crediticia de los paises
con mas dificultades, son escenarios que subsisten. Ademas, dijo, recientemente la
Organizacion para la Cooperacion y el Desarrollo Economicos (OCDE) mencion6 que
existe un escenario altamente probable, donde el crecimiento econémico de la

eurozona se resienta muy rapido y se dé una recesion.

Compas de espera con respecto a Estados Unidos de Norteamérica

Para el funcionario de la FELABAN, los datos economicos recientes de Estados
Unidos de Norteamérica “nos muestran algiin grado de compas de espera sobre lo que
ocurrird”. Si bien se habla de una crisis y una posible recesion (déficit de 10 puntos y
deuda proxima al 100% del PIB, alto desempleo y ausencia de planes
gubernamentales frente a este problema), ningun analisis serio y ponderado ha hecho
un prondstico de crecimiento negativo. Por el contrario, la media de los pronosticos
hechos por el FMI, la Reserva Federal de Nueva York y algunos bancos de inversion

dan cuenta de una prediccion de crecimiento del orden de 1.8%, subrayd el ejecutivo.

“En Europa, el problema de la credibilidad radica en la incapacidad de aceptar lo
inevitable, que por doloroso que sea (en especial para los bancos europeos
acreedores), la deuda de varios paises de la Eurozona serd impagable y mas temprano

que tarde van a tener que aceptar dicha realidad”, anadio.
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De acuerdo con el funcionario de la FELABAN, el viejo orden que cred Estados
Unidos de Norteamérica con Bretton Woods en los afios 60, tiene que morir porque
Estados Unidos de Norteamérica (su creador) actualmente esta afectado por el déficit,
las deudas, un sistema politico polarizado y volcado en si mismo, y pese a que todos
recurren como moneda segura al dolar (paradoja), hasta ahora no se vislumbra que
ningun pais es capaz, ni de lejos, de reemplazarlo y no se ve por ningtin lado algin

liderazgo colectivo efectivo.

Muchos de estos problemas que se deben resolver técnicamente, pasan a ser un tema
politico (manejado por politicos), quienes privilegian intereses partidarios a los
técnicos.

Fuente de informacion:
http://www.comfin.com.mx/comunicados/otros/1 1/nov/15felaban-fiba.pdf

La globalizacidn de la protesta (Proyect Syndicate)

El 4 de noviembre de 2011, la organizacion Proyect Syndicate (PS) dio a conocer un
articulo de Joseph E. Stiglitz'’ titulado: La globalizacion de la protesta, en el cual se
destaca que el movimiento de protesta que nacido en enero en Tunez, para luego
extenderse a Egipto y de alli a Espafia, ya es global: la marea de protestas lleg6 a Wall
Street y a diversas ciudades de Estados Unidos de Norteamérica. La globalizacion y la
tecnologia moderna ahora permiten a los movimientos sociales trascender las
fronteras tan velozmente como las ideas. Y la protesta social halld en todas partes
terreno fértil: hay una sensacion de que el “sistema” fracaso, sumada a la conviccidon
de que, incluso en una democracia, el proceso electoral no resuelve las cosas, o por lo

menos, no las resuelve si no hay de por medio una fuerte presion en las calles.

7 Profesor de la Universidad de Columbia, premio Nobel de Economia y autor del libro Caida libre: Estados
Unidos, el libre mercado y el hundimiento de la economia mundial.
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En mayo visité el escenario de las protestas tunecinas; en julio, hablé con los
indignados espafioles; de alli parti para reunirme con los joévenes revolucionarios
egipcios en la plaza Tahrir de El Cairo; y hace unas pocas semanas, conversé en
Nueva York con los manifestantes del movimiento Ocupar Wall Street (OWS). Hay
una misma idea que se repite en todos los casos, y que el movimiento OWS expresa

en una frase muy sencilla: “Somos el 99%"”.

Este eslogan remite al titulo de un articulo que publiqué hace poco. El articulo se
titula: “Del 1%, por el 1% y para el 1%”, y en ¢l describo el enorme aumento de la
desigualdad en los Estados Unidos de Norteamérica: el 1% de la poblacion controla
mas del 40% de la riqueza y recibe mas del 20% de los ingresos. Y los miembros de
este selecto estrato no siempre reciben estas generosas gratificaciones porque hayan
contribuido més a la sociedad (esta justificacion de la desigualdad quedo6 totalmente
vaciada de sentido a la vista de las bonificaciones y de los rescates); sino que a
menudo las reciben porque, hablando mal y pronto, son exitosos (y en ocasiones

corruptos) buscadores de rentas.

No voy a negar que dentro de ese 1% hay algunas personas que dieron mucho de si.
De hecho, los beneficios sociales de muchas innovaciones reales (por contraposicion a
los novedosos “productos” financieros que terminaron provocando un desastre en la

economia mundial) suelen superar con creces lo que reciben por ellas sus creadores.

Pero, en todo el mundo, la influencia politica y las practicas anticompetitivas (que a
menudo se sostienen gracias a la politica) fueron un factor central del aumento de la
desigualdad economica. Una tendencia reforzada por sistemas tributarios en los que
un multimillonario como Warren Buffett paga menos impuestos que su secretaria
(como porcentaje de sus respectivos ingresos) o donde los especuladores que
contribuyeron a colapsar la economia global tributan a tasas menores que quienes

ganan sus ingresos trabajando.
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Se han publicado en estos ultimos afios diversas investigaciones que muestran lo
importantes que son las ideas de justicia y lo arraigadas que estan en las personas. Los
manifestantes de Espafia y de otros paises tienen derecho a estar indignados: tenemos
un sistema donde a los banqueros se los rescato, y a sus victimas se las abandoné para
que se las arreglen como puedan. Para peor, los banqueros estdn otra vez en sus
escritorios, ganando bonificaciones que superan lo que la mayoria de los trabajadores
esperan ganar en toda una vida, mientras que muchos jovenes que estudiaron con
esfuerzo y respetaron todas las reglas ahora estdn sin perspectivas de encontrar un

empleo gratificante.

El aumento de la desigualdad es producto de una espiral viciosa: los ricos rentistas
usan su riqueza para impulsar leyes que protegen y aumentan su riqueza (y su
influencia). En la famosa sentencia del caso Citizens United, la Corte Suprema de los
Estados Unidos de Norteamérica dio a las corporaciones rienda suelta para influir con
su dinero en el rumbo de la politica. Pero mientras los ricos pueden usar sus fortunas
para hacer oir sus opiniones, en la protesta callejera la policia no me dejo usar un

megafono para dirigirme a los manifestantes del OWS.

A nadie se le escapo este contraste: por un lado, una democracia hiperregulada, por el
otro, la banca desregulada. Pero los manifestantes son ingeniosos: para que todos
pudieran oirme, la multitud repetia lo que yo decia; y para no interrumpir con
aplausos este “didlogo”, expresaban su acuerdo haciendo gestos elocuentes con las

manos.

Tienen razon los manifestantes cuando dicen que algo estd mal en nuestro “sistema’.
En todas partes del mundo tenemos recursos subutilizados (personas que desean
trabajar, maquinas ociosas, edificios vacios) y enormes necesidades insatisfechas:
combatir la pobreza, fomentar el desarrollo, readaptar la economia para enfrentar el

calentamiento global (y esta lista es incompleta). En los Estados Unidos de
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Norteamérica, en los Ultimos afios se ejecutaron mas de siete millones de hipotecas, y

ahora tenemos hogares vacios y personas sin hogar.

Una critica que se les hace a los manifestantes es que no tienen un programa. Pero eso
supone olvidar cudl es el sentido de los movimientos de protesta. Son ellos una

expresion de frustracion con el proceso electoral. Son una alarma.

Las protestas globalifébicas de 1999 en Seattle, en lo que estaba previsto como la
inauguracion de una nueva ronda de conversaciones comerciales, llamaron la atencion
sobre las fallas de la globalizacion y de las instituciones y los acuerdos
internacionales que la gobiernan. Cuando los medios de prensa examinaron los
reclamos de los manifestantes, vieron que contenian mucho mas que una pizca de
verdad. Las negociaciones comerciales subsiguientes fueron diferentes (al menos en
principio, se dio por sentado que serian una ronda de desarrollo y que buscarian
compensar algunas de las deficiencias sefialadas por los manifestantes) y el Fondo

Monetario Internacional encar6 después de eso algunas reformas significativas.

Es similar a lo que ocurrid en la década de 1960, cuando en Estados Unidos de
Norteamérica los manifestantes por los derechos civiles llamaron la atencion sobre un
racismo omnipresente e institucionalizado en la sociedad estadounidense. Aunque
todavia no nos hemos librado de esa herencia, la eleccion del Presidente Barack
Obama muestra hasta qué punto esas protestas fueron capaces de cambiar a los

Estados Unidos de Norteamérica.

En un nivel bésico, los manifestantes actuales piden muy poco: oportunidades para
emplear sus habilidades, el derecho a un trabajo decente a cambio de un salario
decente, una economia y una sociedad mas justas. Sus esperanzas son evolucionarias,
no revolucionarias. Pero en un nivel mds amplio, estan pidiendo mucho: una
democracia donde lo que importe sean las personas en vez del dinero, y un mercado

que cumpla con lo que se espera de ¢€l.
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Ambos objetivos estan vinculados: ya hemos visto como la desregulacion de los
mercados lleva a crisis econdmicas y politicas. Los mercados solo funcionan como es
debido cuando lo hacen dentro de un marco adecuado de regulaciones publicas; y ese
marco solamente puede construirse en una democracia que refleje los intereses de
todos, no los intereses del 1%. El mejor gobierno que el dinero puede comprar ya no

es suficiente.

Fuente de informacion:
http://www.project-syndicate.org/commentary/stiglitz144/Spanish

Boletin Internacional de Investigacion Sindical (OIT)

El 22 de noviembre de 2011, la Organizacion Internacional del Trabajo (OIT) publico
su Boletin Internacional de Investigacion Sindical. A continuacion se presentan los
temas: Crecimiento basado en los salarios y Los efectos del crecimiento basado en

los salarios sobre la productividad y las inversiones.

Crecimiento basado en los salarios: Introduccion

En los ultimos decenios hemos sido testigos de la caida de la participacion de los
salarios y de una polarizaciéon de la distribucion de los ingresos personales. Los
salarios y la compensacion laboral promedio no han acompanado conjuntamente el
crecimiento de la productividad. La distribucion funcional de los ingresos ha
cambiado a costa del trabajo. En numerosos paises, la distribucion de los ingresos
personales también se ha vuelto mas desigual. Segiin muchos indicadores, hay mas
desigualdad en el ingreso que en cualquier otro momento del siglo xx. A su vez, los
procesos de desarrollo econdmico se han hecho inestables. Las crisis econdmicas son
mas frecuentes, el endeudamiento familiar ha aumentado vertiginosamente, el
desequilibrio internacional se ha acrecentado y algunos paises dependen de manera

excesiva del crecimiento de las exportaciones. En este articulo se argumenta que la
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polarizacion de la distribucion de los ingresos y la disminucion en la participacion
salarial desempefian una funcion importante en la generacion de un desarrollo
desigual e inestable, y que una politica salarial a favor de los trabajadores serd un
componente sustancial de un paquete de politicas que contribuya al establecimiento
de un régimen de desarrollo estable. Por lo tanto, se aboga por la elaboracion de una

estrategia de crecimiento basada en los salarios.

El apoyo a la creacion de una estrategia de crecimiento basada en los salarios no es
nuevo. Se planted en las visiones reformistas del movimiento obrero y se analizé bajo
la denominacion de subconsumo en las economias del siglo xix. La teoria recibié un
nuevo impulso de los principios sobre la demanda efectiva desarrollados por Keynes y
Kalecki. Los debates tedricos modernos sobre la demanda basada en los salarios se
apoyan en los influyentes estudios de Rowthorn (1981), Dutt (1984) y Bhaduri y
Marglin (1990). El concepto, orientado hacia las politicas de una estrategia de

crecimiento basado en los salarios, fue utilizado por la UNCTAD (2010).

En la segunda seccion de este articulo se brinda un marco orientado hacia las politicas
para el andlisis de la interaccion entre la distribucion y el crecimiento. Se remarca una
diferenciacion entre las politicas de distribucion y los regimenes econdmicos. Las
politicas a favor de los trabajadores apuntan a incrementar los salarios, mientras que
las politicas de distribucion a favor del capital aspiran a suprimir el crecimiento
salarial y a aumentar los margenes de ganancia. El régimen macroecondémico de un
pais esta determinado por los aspectos estructurales de su economia, como su apertura
al comercio internacional, su sistema financiero y las caracteristicas de su Estado de
bienestar. Se hace evidente la diferencia entre los regimenes econdmicos basados en
las ganancias y aquéllos basados en los salarios o, mas precisamente, entre los
regimenes de oferta y demanda basados en las ganancias y en los salarios. En un
régimen basado en los salarios, un aumento en la participacion salarial tiene efectos

positivos que se traducen en una mayor actividad econémica (en el corto plazo) y en
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una acumulacion mas rapida del capital (en el largo plazo), ambos a través de los
efectos sobre la demanda, o un crecimiento mas acelerado de la productividad
relacionada con la oferta. En cambio, un régimen econdémico basado en las ganancias
aparecera siempre que una disminucion de la participacion salarial o un aumento de
los margenes de ganancia de las empresas generen efectos positivos en la economia.
En la tercera seccion se analizan las causas de los cambios en la distribucion de los

ingresos, en especial la reduccion a largo plazo de la participacion salarial.

En la cuarta seccion se brindan mas detalles en cuanto a por qué una economia da
muestras de un régimen econdomico basado en los salarios al observar los efectos
relacionados tanto con la oferta — es decir, la relacion entre la participacién de los
salarios y el crecimiento de la productividad laboral — como con la demanda. En esta
seccion se ofrece un resumen de algunos de los recientes trabajos de investigacion
empirica, en los que se presenta el alcance aproximado que tienen algunos efectos
importantes sobre la demanda. En la quinta seccidn se clasifica la experiencia real de
las economias clave dentro de este marco. Durante el periodo del neoliberalismo los
procesos de desarrollo han sido desequilibrados, dependiendo de una relacion de
endeudamiento cada vez mayor o de los superavit de exportacion constantes. Han
surgido dos procesos de desarrollo: por un lado, el crecimiento basado en las finanzas
(también denominado crecimiento basado en las deudas), en el cual este proceso se ha
impulsado a través del aumento del endeudamiento familiar mediante las burbujas de
precios de inmuebles y de activos, asi como de la ingenieria financiera (por ejemplo,
los Estados Unidos de Norteamérica, Irlanda y Reino Unido) y, por el otro lado, el
crecimiento basado en las exportaciones, donde el motor principal de desarrollo han
sido las exportaciones netas (tal como el caso de Alemania, China y Japén). Ambos
procesos de desarrollo neoliberal estuvieron acompafiados de una contraccion salarial.
Por ultimo, en la sexta seccidn se presenta una estrategia de crecimiento basado en los
salarios como una posible alternativa. Combina las politicas de distribucion que

benefician a los trabajadores con las politicas estructurales que favorecen el
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crecimiento basado en los salarios. Se plantea la posibilidad de poner en practica un

proceso de desarrollo equitativo y sostenible (desde lo econdmico).

Distribucién y crecimiento: un marco conceptual

La relacion entre la distribucion y el crecimiento ha estado en el centro del anélisis
macroecondmico en la economia clésica; pero bajo el dominio de la economia
neoclasica en el siglo xx, los problemas de distribucion pasaron a un segundo plano,
dado que se consideraba que la distribucion de los ingresos estaba regulada por las
relaciones de productividad marginal dentro de un modelo de competencia perfecto. A
continuacion, ofrecemos un marco de politicas para analizar la relacién entre la
distribucion y el ingreso. Se contrastan las politicas de distribucion a favor de los
trabajadores y a favor del capital, asi como los regimenes de oferta y demanda

basados en las ganancias y en los salarios.

La distribucion de los ingresos es el resultado de procesos sociales y econdmicos
complejos, pero los gobiernos influyen en ella mediante las politicas sociales y de
mercado laboral. Definimos las politicas de distribucion a favor del capital como
aquéllas que llevan a una menor participacion salarial, y las politicas de distribucion a
favor de los trabajadores como las que dan como resultado una mayor participacion
salarial. Las politicas de distribucién a favor del capital, por lo general, declaran
promover la flexibilidad del mercado laboral o la flexibilidad salarial, en lugar de
incrementar los ingresos del capital. Incluyen medidas que debilitan a las instituciones
de negociacion colectiva; al quitarle fuerza a los sindicatos, reducen los salarios
minimos y desgastan la legislacion de proteccion del empleo'™. Se argumenta, a
menudo, que las politicas a favor de los trabajadores fortalecen el Estado de bienestar

y las instituciones del mercado laboral, y que conllevan el refuerzo de la negociacion

" De aqui en adelante, asumimos que la demanda laboral (efectiva) es una curva poco flexible y ascendente
(para obtener mas pruebas empiricas véase, por ejemplo, Rowthorn, 1999). De este modo, un aumento en los
salarios reales se correspondera con un aumento en la participacion salarial.
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colectiva (por ejemplo, ampliando el alcance de los acuerdos de negociacion a las
empresas que no pertenecen a un sindicato), la consolidacion de los sindicatos, el
aumento de los subsidios de desempleo y la reduccion de la desigualdad de ingresos

en cuanto a los salarios (ver cuadro siguiente).

POLITICAS DE DISTRIBUCION A FAVOR DEL CAPITAL Y A FAVOR DE LOS

TRABAJADORES
Politicas de distribucion Otros factores
A favor del capital A favor de los trabajadores
Politicas e “Flexibilidad del mercado e “Estado de bienestar” e Cambios
Laboral” tecnologicos
e Suprimen los salarios e Aumentan los salarios ¢ Globalizacion
minimo minimos
e Debilitan la negociacion e Fortalecen la negociacion e Financializacion
colectiva colectiva
Resultados e Crecimiento salarial débil o Salarios reales en aumento
e Participacion salarial en baja e Participacion salarial
estable (o0 en aumento)
e Aumento en la dispersion e Descenso de la dispersion
salarial salarial
FUENTE: OIT.

Por supuesto que existen, ademas, otros factores que influyen en la distribucion de los
ingresos, como los cambios tecnologicos, la globalizacion y la financializacion.
Recientemente, estos factores han desempefiado un papel muy importante que se
abordara mas adelante, ya que en esta seccion nos abocaremos a analizar la
interaccion de las politicas de distribucion y el régimen econémico. Retomaremos los

factores determinantes de la distribucion de los ingresos en la seccion siguiente.

A continuacion, se pone en consideracion la estructura econdmica. Un régimen
econdomico es un conjunto de estructuras e instituciones econdmicas reales, incluidas
las prestaciones de seguridad social, el sistema financiero vigente y el grado de
apertura de la economia. Aunque en el régimen econdmico influyen varias formas de
politica de gobierno, debe quedar claro que el caracter del mismo, cualquiera sea el
angulo desde donde se lo observe, no es una variable especial de la politica
economica. No deberia interpretarse como el resultado de una estrategia politica.

Distinguiremos entre los regimenes econdomicos basados en las ganancias y aquéllos
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basados en los salarios. Ademas, de acuerdo con la practica convencional, haremos
una distincion entre consideraciones relativas a la demanda (tanto en el corto como en
el largo plazo) y a la oferta (en el largo plazo). La variable principal relativa a la
demanda es la demanda agregada, segin lo subrayan los economistas keynesianos. La

variable principal relativa a la oferta es el crecimiento de la productividad.

Para nuestro proposito, la primera cuestion es entender como reacciona la demanda
agregada frente a un cambio en la distribucion de los ingresos. Estos efectos seran
bastante complejos y se trataran con mayor exhaustividad en la cuarta seccion. Aqui
nos concentraremos en los casos extremos a fin de ilustrar nuestro marco. La demanda
puede estar basada en los salarios o en las ganancias. Un régimen de demanda basado
en los salarios significa que un aumento en la participacion salarial conduce a un
aumento en la demanda agregada. Este escenario basado en los salarios puede
originarse cuando los salarios mas altos llevan a un incremento en el consumo (una
mayor cantidad de ventas puede inducir, con posterioridad, a gastos de inversidn mas
elevados). Por el contrario, un régimen de demanda basado en las ganancias significa
que un aumento en la participacion salarial conduce a una disminucion de la demanda
agregada. La demanda puede estar basada en las ganancias si la inversion es muy
susceptible a una reduccion en los margenes de ganancia. Una rentabilidad alta (sobre
un determinado indice de utilizacion de la capacidad) puede incentivar a las empresas

a ampliar su capacidad productiva y a aumentar su inversion (ver cuadro siguiente).
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ESTRUCTURA ECONOMICA: REGIMENES DE OFERTA Y DEMANDA
BASADOS EN LAS GANANCIAS Y EN LOS SALARIOS
Régimen de demanda Régimen de oferta
Estructura Basada en las ganancias Inversion muy susceptible a La moderacion salarial
econdémica los margenes de ganancia. conduce a una inversion

Una menor participacion
salarial conduce a una mayor
inversion.

Una mayor participacion
salarial se traduce en un
producto interno bruto (PIB)
mas bajo y en una
acumulacion de capital mas
lenta.

que aumenta la
productividad.

Un crecimiento mas alto
del salario real lleva a un
crecimiento mas lento de la
productividad.

Basada en los salarios

La tendencia a gastar dinero
proveniente de un salario es
mayor que la tendencia a
gastar dinero proveniente del
rendimiento de capital.

Una mayor participacion
salarial se traduce en un PIB
mas alto y en una
acumulacion de capital mas

El crecimiento salarial
tiene efectos  positivos
marcados en el esfuerzo
laboral y en las inversiones
que aumentan la
productividad.

El crecimiento del salario
real conduce a un
crecimiento de la
productividad mas rapido.

rapida.

Otras fuentes de demanda:

e  Politicas monetarias y fiscales implementadas por los
gobiernos.

e  Factores financieros: burbujas de los precios de bienes
inmuebles y de activos financieros.

e Evolucion del tipo de cambio y alteraciones en la
demanda mundial.

e  Modificaciones en los precios internacionales de los
productos basicos.

Otros factores

FUENTE: OIT.

Naturalmente, existen muchos factores, ademas de la distribucion de los ingresos, que
determinan la demanda agregada: la politica monetaria, la politica fiscal, diversas
alteraciones, como las perturbaciones en el precio del petréleo, el estallido de la
burbuja bursatil, las variaciones en los tipos de cambio real, las modificaciones en el
indice de desarrollo de los socios comerciales, y otros mas. De hecho, si tenemos en
cuenta la mayoria de los cambios de un afio a otro, la distribucion de los ingresos solo
es un aspecto insignificante en la determinacion de la demanda agregada, dado que
otras alteraciones desempeiian un papel mas importante. Sin embargo, si se producen

cambios profundos y duraderos en la distribucion de los ingresos, como ocurri6 en el
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ultimo cuarto de siglo, éstos terminardn por repercutir considerablemente en la

demanda.

Por ultimo, la oferta agregada también puede estar basada en los salarios o en las
ganancias. La variable principal para la oferta es la productividad laboral. La
productividad estard basada en las ganancias si un aumento salarial desalienta la
inversion de capital que aumenta la productividad y, como consecuencia, el
crecimiento de la productividad laboral disminuye (la mayoria de las formas de
progreso tecnologico requieren de la inversion de capital, denominado progreso
tecnologico incorporado). La aceleracion en el crecimiento salarial puede tener un
efecto positivo en el incremento de la productividad, ya sea si las empresas reaccionan
aumentando las inversiones destinadas al crecimiento de la productividad a fin de
seguir siendo competitivas o si se mejora la contribuciéon de los trabajadores al
proceso de produccion. Este puede ser el caso si la motivacion de los trabajadores es
mas alta o, en los paises en desarrollo, si mejora la situacion sanitaria y nutricional. A
este caso, a menudo, se lo denomina la hipdtesis del salario de eficiencia, pero
también se conoce como efecto Webb, dado que Sidney Webb (1912), uno de los
fundadores de la London School of Economics, ya habia propuesto una relacion

causal positiva entre el aumento del salario real y el aumento de la productividad.

Un régimen de crecimiento de la demanda basado en los salarios es un concepto mas
solido y a mas largo plazo que el de demanda basada en los salarios. Si bien este
ultimo concepto comporta, simplemente, que un aumento en la participacion salarial
conducira a un aumento en la demanda agregada o en el indice de utilizacion de la
capacidad, el primero exige, ademds, un aumento en los gastos de inversion y en el
crecimiento de la productividad. Esto significa, a largo plazo, un incremento en la tasa
de acumulacion del capital social. Por otra parte, cuando un aumento en la

participacion salarial trae consigo una disminucién en la tasa de crecimiento del
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capital social y de la productividad, entonces se trata de un régimen de crecimiento de

la demanda basado en las ganancias.

En el cuadro siguiente se analizan, conjuntamente, las politicas de distribucion y las
estructuras econdmicas. Para explicarlo de modo més simple, no distinguimos entre
los regimenes de productividad y demanda, sino que solo tratamos el régimen
econdmico, es decir, suponemos que la oferta y la demanda reaccionan de manera
similar a los cambios de distribucion. Esto nos permite comprender mejor la probable
dinamica de desarrollo de los diferentes regimenes y estrategias. Entre los dos
conjuntos de politicas de distribucion y las dos estructuras econdémicas podemos
obtener cuatro combinaciones distintas. Estas tienen propiedades bastante diversas. Si
en una economia basada en las ganancias se llevan a cabo politicas de distribucién a
favor del capital dard como resultado un proceso de crecimiento basado en las
ganancias. A la inversa, si en una economia basada en los salarios se ponen en
practica politicas de distribucion a favor de los trabajadores, obtendremos un proceso
de crecimiento basado en los salarios. Estas son las dos celdas en la diagonal principal
del cuadro siguinete. En ambos casos, las politicas de distribucidon y las estructuras
economicas son coherentes. Sin embargo, si en una economia basada en los salarios
se implementan politicas a favor del capital o si en una economia basada en las
ganancias se ponen en practica politicas a favor de los trabajadores, esto generara
estancamiento o, mas probablemente en la practica, ocasionara modelos de desarrollo

inestables, dado que el crecimiento tendrd que depender de la estimulacidn externa.
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VIABILIDAD DE LOS REGIMENES DE CRECIMIENTO

Politicas de distribucion
A favor del capital A favor de los trabajadores
Estructura Basada en las Procesos de crecimiento Estancamiento o crecimiento
economica ganancias basado en las ganancias inestable
Basada en los salarios Estancamiento o Procesos de crecimiento basado
crecimiento inestable en los salarios

FUENTE: OIT.

En el cuadro siguiente se clasifican las diferentes ideologias politicas asociadas con
las cuatro diferentes combinaciones. En la primera celda (las politicas a favor del
capital en una economia basada en las ganancias) esta situacién corresponde a una
ideologia liberal y, por lo general, se la denomina efecto de derrame o de goteo: se
dice que las ganancias mas altas conducen a un mejor desempefio macroecondémico.
Con el tiempo, los trabajadores se beneficiaran de los recortes salariales, dado que
mayores margenes de ganancia atraerdn la inversion y llevardn al crecimiento;
ademas, las recompensas, tarde o temprano, también les llegaran a los trabajadores,
traducidas en un aumento de las tasas de empleo y en un mayor poder adquisitivo.

Este escenario podria reconocerse como el del neoliberalismo en teoria.

La celda que combina las politicas a favor de los trabajadores con una economia
basada en los salarios resume lo que muchos economistas (por ejemplo, Marglin y
Schor, 1990) consideran como una caracteristica clave del periodo de posguerra: la
expansion del Estado de bienestar (en las economias avanzadas) que condujo a una
etapa dorada de desarrollo. La celda que combina las politicas a favor de los
trabajadores en una economia basada en las ganancias podria denominarse como la de
las reformas sociales predestinadas al fracaso. Es el escenario que los neoliberales
afirman tendria lugar si se implementaran las reformas sociales progresivas. La
famosa frase de Margaret Thatcher, “No hay alternativa”, tiene sentido en esta celda.
Algunos marxistas usan un argumento similar para ilustrar lo inutil que es intentar

establecer una economia méas humanitaria en un modelo de produccién capitalista.
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Los esfuerzos por aumentar el consumo o la participacion salarial de los trabajadores

conducen, inevitablemente, a una desaceleracion de la economia.

Por ultimo, estd la combinacion de las politicas a favor del capital en una economia
basada en los salarios. Argumentaremos que esta situacion describe el neoliberalismo
realmente existente, donde dos decenios de distribucion a favor del capital han dado
como resultado un desempefio econdmico mediocre con una fuerte dependencia en el
sector financiero especulativo o en la demanda externa para lograr el desarrollo (véase
la quinta seccion)”. Mas adelante resumiremos algunas de las pruebas disponibles

para evaluar cudl es la situacion que describe las economias existentes.

ESTRATEGIAS DE CRECIMIENTO REALES EN EL MARCO DE LAS POLITICAS
DE DISTRIBUCION Y LA ESTRUCTURA ECONOMICA

Politicas de distribucién

A favor del capital A favor de los trabajadores
Estructura Basada en las “Neoliberalismo en “Reformas sociales predestinadas
econdmica ganancias teoria”: las politicas de la  al fracaso”

oferta generaran demanda
agregada  (teoria  del No hay alternativa

derrame)
Resultados Basada en los “Neoliberalismo Keynesianismo social de la
salarios realmente existente”: es posguerra

inestable y debe depender
de motores de crecimiento
externos (crecimiento
basado en el crédito)

FUENTE: OIT.

Disminucion de la participacion salarial: ¢cuales son las causas?

En los ultimos veinticinco anos han ocurrido cambios drasticos en la distribucion de

los ingresos. Esto se refiere tanto a la distribucion personal de los ingresos como a la

' En cambio, algunos investigadores diran que la dependencia de los mecanismos de libre mercado y de los
mercados laborales mas flexibles ha generado enormes aumentos en los ingresos reales a escala mundial en
los ultimos tres decenios (Balcerowizc y Fisher, 2006). Pero estos autores se olvidan de comparar los ultimos
decenios con la evolucion de los afios cincuenta y sesenta. Para acceder a debates muy interesantes sobre el
neoliberalismo véase Harvey (2003) y Glyn (2006).
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distribucion funcional de los ingresos. La participacion salarial ha caido en casi todos
los paises de la OCDE, pero, como es habitual, ha sido mas pronunciada en los paises
de Europa continental (y el Japon) que en los paises anglosajones. En la zona euro la
participacion salarial (ajustada) ha disminuido del 72.5% en 1982 al 63% en 2007
(véase el grafico siguiente). La distribucidon personal de los ingresos se ha vuelto més
desigual en casi todos los paises de la OCDE (2008); los grupos con los salarios mas
altos aumentaron considerablemente sus ingresos en los paises anglosajones, en
particular, en los Estados Unidos de Norteamérica (Piketty y Saez, 2003, y Atkinson,
Piketty y Saez, 2011). En un estudio sobre varios paises, Daudey y Garcia- Pefialosa
(2007) muestran que hay una correlacion positiva entre los cambios en la distribucion
personal y funcional de los ingresos. En términos generales, el crecimiento de la
mediana del salario real va claramente por detras del crecimiento de la productividad
desde 1980, aproximadamente. Esto constituye un cambio historico, puesto que la
participacion salarial habia permanecido estable o en aumento en el periodo de

posguerra.

Este deterioro ha renovado el interés en los factores determinantes de la distribucion
de los ingresos en los ultimos afios, tema acerca del cual los principales institutos de
investigacion econdmica, como la Organizacion para la Cooperacion y el Desarrollo
Econémicos (OCDE) y el Fondo Monetario Internacional (FMI), han publicado
destacados estudios. La OCDE (2008) documenta cambios en la distribucion personal
de los ingresos. El FMI (2007a) y la Comision Europea (CE, 2007) investigan
cambios en la distribucion funcional de los ingresos, y la OCDE (2007) analiza la
elasticidad salarial de la funcion de la demanda laboral. EI FMI (2007a) y la CE
(2007) sostienen con solidez que el cambio tecnologico ha sido la causa principal de
los cambios en la distribucidén funcional de los ingresos, que la globalizacion (del
comercio y la produccion) ha desempeniado un papel importante y, por ultimo, que los
cambios en las instituciones del mercado laboral han tenido una funcién menor. El

cambio tecnologico se mide de manera empirica como inversion en tecnologia de la
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informacion y la comunicacion (TIC) o en sus servicios. La fuerza general del
argumento estd en consonancia con la teoria neocldsica de la distribucion de los
ingresos, que considera que la distribucion estd determinada, en esencia, por la

tecnologia.

PARTICIPACION SALARIAL AJUSTADA EN LA ZONA EURO, LOS ESTADOS UNIDOS
DE NORTEAMERICA'Y EL JAPON (1960-2007)
85

80 —

75

70 -Q@
Estados Unidos de

65 Norteamérica

Zona euro

60

1960 1963 1966 1969 1972 1975 1978 1981 1984 1987 1990 1993 1996 1999 2002 2005 2007

FUENTE: AMECO, http://ec.ecuropa.eu/economy _finance/db_indicators/ameco/index_en.htm.

Asimismo la globalizacion tiene un lugar destacado en el debate. El argumento
establecido de la teoria del comercio se basa en el teorema de Stolper y Samuelson
(1941), en el que se expone que el factor de la abundancia se obtendra de la
liberalizacién comercial. Para los paises del norte, supuestamente, es el capital, en
tanto que en paises en desarrollo como China e India, que han ingresado hace poco a

la economia mundial, la abundancia esta representada por la mano de obra.
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De este modo, se supone que la globalizacion beneficia al capital en el norte y a la

mano de obra en el sur®.

Aunque en el teorema de Stolper-Samuelson se describe un equilibrio competitivo a
largo plazo, el enfoque comercial en la economia politica resalta los efectos
distributivos de la globalizacion en un marco de negociacion. Por ejemplo, Rodrik
(1997) sostiene que la liberalizacién comercial (incluso entre paises similares) incidira
en la distribucion y beneficiaré al factor mas movil, que por lo general sera el capital.
A diferencia del enfoque de Stolper- Samuelson, el argumento de Rodrik esta situado
en un marco de negociacion. El cambio en la distribucion se verifica debido a la
redistribucion de las rentas, no a raiz de la compensacion del costo de los factores.
Ademads, en el teorema de Stolper-Samuelson, uno esperaria que la distribucion
cambie después de que se reubico la produccion. Por el contrario, Epstein y Burke
(2001) afirman que la redistribucion puede darse sin cambios en los lugares de

produccion como consecuencia de una intimidacion.

Pese a que hay diferencias en los argumentos teoricos, la evaluacion empirica es
bastante clara. En todos los estudios se mencionan los grandes efectos de la
globalizacion en la distribucion funcional de los ingresos. Por ejemplo, el FMI llega a
la conclusion de que “la globalizacion es uno de varios factores que han actuado para
reducir la participacion de los ingresos provenientes de la mano de obra en las

economias avanzadas” (FMI, 2007a, pag. 161).

2 En el teorema de Stolper-Samuelson se parte de la hipotesis de que las empresas no tienen poder sobre el
mercado y que ni el capital ni la mano de obra tienen movilidad; sus efectos tienen lugar a través del
comercio en el equilibrio competitivo. Sin embargo, el periodo reciente de la globalizacion ha estado
marcado por un incremento de la movilidad del capital. “Si el capital puede cruzar fronteras, las
consecuencias del teorema se debilitan de manera sustancial” (CE, 2007, pag. 45). Por otra parte, en la teoria
clasica del comercio internacional no se puede explicar el modelo actual del comercio, que se da mayormente
entre los paises desarrollados. De acuerdo con la teoria habitual del comercio, no es evidente porqué el
comercio norte-norte deberia afectar la distribucidon de los ingresos (si se considera que los precios relativos
de los factores son similares). En segundo lugar, la mano de obra no es un elemento homogéneo. Aunque la
mano de obra no cualificada (en el norte) pueda verse perjudicada debido a la globalizacion, de hecho, la
globalizacion tiene el efecto contrario en la mano de obra cualificada. Si esto es asi, no se puede saber con
anticipacion como influira en la participacion salarial total en el norte.
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Un tercer conjunto de factores que influye en la distribucion de los ingresos es la
desregulacion financiera (o, en lineas mas generales, la financializacion)?' . La
desregulacion financiera ha tenido dos efectos importantes en la posicion negociadora
de los trabajadores. En primer lugar, las empresas han gozado de mas opciones para
invertir: pueden invertir en activos financieros asi como en activos reales, y pueden
invertir tanto en el ambito nacional como internacional. Han logrado movilidad en
términos geograficos y en cuanto al contenido de las inversiones. En segundo lugar,
se les ha concedido mas poder a los accionistas con relacion a los trabajadores. El
desarrollo de un mercado para el control corporativo ha alineado el interés del cuerpo
directivo con el de los accionistas (Lazonick y O’Sullivan, 2000, y Stockhammer,
2004). Rossmann (2009) ilustra este caso en relacion con los fondos de capital
privado, que compran empresas contrayendo deudas que se transfieren a las mismas
empresas. El superdvit se desvia al fondo de capital privado a través del pago de
dividendos o comisiones. Las empresas reestructuradas deben soportar la enorme
presion de saldar sus deudas y tienen muy pocas alternativas de poner en practica una
estrategia agresiva de reduccion de gastos. Para los paises de los que se dispone de
datos, el aumento en el pago de dividendos estd bien documentado (Duménil y Lévy,
2001). Power, Epstein y Abrena (2003) han documentado la participacion creciente

del ingreso de los rentistas.

Hasta el momento muy pocos estudios econométricos sobre los cambios en la
distribucion funcional de los ingresos han incluido las variables de financializacion.
La OIT sostiene que la “globalizacion financiera ha conducido a una depresion de la
participacion salarial en el PIB” (OIT, 2008, pag. 39), pero no ofrece pruebas.
Jayadev (2007) analiza el efecto de la apertura econdmica y comercial en la
participacion salarial en un anélisis econométrico que incluye hasta ochenta paises y
que cubre el periodo de 1970 a 2001. Las variables de apertura son las medidas

legales tomadas acerca de dicha apertura. Se considera que la apertura comercial y de

2! La financializacién se refiere a la influencia cada vez mayor de las instituciones financieras y los motivos
financieros en las actividades no financieras.
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la cuenta de capital tiene efectos negativos en la participacion salarial. Es notable que
el FMI (2007b), en un estudio sobre la distribucion personal de los ingresos entre los

paises, haya incluido las acciones de inversion extranjera directa (IED).

En un estudio detallado que intenta copiar y ampliar el estudio del FMI (2007a) y de
la Comision Europea (2007), Stockhammer (2009) descubre que los resultados de los
cambios tecnologicos no son contundentes, mientras que se confirman los efectos de
la globalizacion. Posteriormente, amplia las especificaciones de calculo para incluir
una medida para la globalizacion econdmica y analiza diferentes efectos de las tasas
de sindicacion en los paises donde la afiliacion sindical es una condicion previa para
recibir los subsidios de desempleo. Comprueba que la globalizacién econdmica tiene
marcados efectos y que la fortaleza organizativa de los sindicatos tiene una fuerte

repercusion.

Efectos econdmicos de una participacion salarial en declive

Mientras que en la seccion anterior se abordaron las causas del declive en la
participacion salarial, aqui se analizardan sus efectos. Las teorias econdmicas
establecen, tradicionalmente, una distincion entre los efectos sobre la demanda y
sobre la oferta, donde los efectos sobre la demanda aluden a los cambios en los gastos
para una tecnologia y capacidad productiva existente, mientras que los efectos sobre
la oferta comprenden los cambios en la maquinaria y la tecnologia. La variable
principal para la oferta es (el crecimiento de) la productividad laboral. Aqui haremos
la misma distincion, entendiéndose por ello, como se sefiald en la segunda seccion,
que los efectos de la demanda pueden tener incidencia en la tasa de crecimiento de la
acumulacion de capital*. Efectos sobre la demanda ;Cudles son los efectos del
cambio en la participacién salarial en la demanda agregada? La demanda agregada se

compone de gastos de consumo privado, gastos de inversion, exportaciones netas y

*? Las teorias econémicas tradicionales consideran las derivaciones de la demanda como puramente efectos a
corto plazo, dado que sostiene que la economia esta muy aferrada a un equilibrio determinado por la oferta, al
que la economia retornara. Keynes, que fue pionero en el analisis de la creacion de la demanda, era bastante
escéptico ante el analisis a largo plazo. La economia poskeynesiana, basada en las investigaciones de Keynes,
Kalecki y Steindl, destaca que la demanda agregada desempefia una funcion crucial, incluso, a largo plazo.
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gastos estatales. A continuacion, nos centramos en la reaccion del sector privado y
tratamos los gastos estatales como una variable de politica exégena. Un cambio en la
distribucion de los ingresos tendrd varios efectos en los componentes de la demanda
que toman direcciones diferentes. En primer lugar, es probable que los gastos de
consumo tengan una funcidn positiva de la participacion salarial. Los salarios mas
altos, por lo general, conducirdn a un nivel més elevado de gastos de consumo porque,
comunmente, los asalariados son mas propensos a consumir en comparacion con
quienes dependen de los ingresos del capital. Esto se debe a que los trabajadores
tienen, como es habitual, un menor poder adquisitivo que los capitalistas (u otras
personas que reciben ingresos del capital). Ademas, las empresas ahorran una gran
parte de las ganancias brutas bajo la forma de ganancias acumuladas. La magnitud de
este efecto de distribucion de los ingresos dependera de la diferencia en ingresos entre
el capital y la mano de obra, del sistema de seguridad social, que influye en las tasas
de ahorro, pero también de otras caracteristicas, como los precios de las viviendas y
las plusvalias en el mercado bursatil. En segundo lugar, existe la posibilidad de que
los gastos de inversidn reaccionen de manera negativa ante un aumento en la
participacion salarial, es decir, ante una disminucién en la participaciéon de las
ganancias (para un determinado nivel del ingreso nacional). Desde un punto de vista
intuitivo, una reduccion en la participacion de las ganancias para un determinado
nivel de ingreso nacional conlleva un descenso en los margenes de ganancia de las
empresas. Dado que las ganancias futuras previstas tienen que ser un estimulo
importante para las inversiones, una reduccién en los margenes de ganancia, o en
otras palabras, una reduccion en el indice de ganancias valorado a tasas normales de
utilizacion de la capacidad, debera tener un efecto negativo en la inversion. El efecto
exacto estara condicionado por la estructura y la liquidez del sistema econdémico y por
lo que Keynes denomind la “psicologia del inversionista”, por ejemplo, después de
una crisis financiera las empresas son reacias a las inversiones a causa de una mayor
incertidumbre. En tercer lugar, cabe la probabilidad de que las exportaciones netas
reaccionen de manera negativa ante los aumentos en la participacion salarial porque,

segin una tasa de cambio especifica, un aumento en la participacion salarial
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disminuira los margenes de ganancia o hard que las exportaciones sean menos
competitivas en el extranjero. La dimension de este efecto estard supeditada al grado
de apertura de la economia y a los tipos de productos que la economia esté

importando y exportando.

Las consecuencias de los tres agregados van, por lo tanto, en direcciones distintas. Es
probable que un aumento en la participacion salarial incremente el consumo, pero
reduzca la inversion y las exportaciones netas. No se puede saber con anticipacion
cual serd el efecto neto, pero éste dependera de la magnitud relativa de tales
resultados. Si el efecto de consumo es mayor que los de las exportaciones netas y las
inversiones, entonces el resultado total es positivo y la economia se encuentra en un
régimen de demanda basada en los salarios. Por el contrario, si las inversiones y las
exportaciones netas reaccionan con mas fuerza, el efecto total de un aumento de la
participacion salarial en la demanda es negativo, y el régimen de demanda esta basado
en las ganancias. Esta diferencia se basa en la obra tedrica de Bhaduri y Marglin

(1990) y de Blecker (1989).

Notese que el modelo descrito anteriormente incluye las exportaciones netas. Las
exportaciones de un pais son las importaciones de otro. Esto plantea la posibilidad de
generar una falacia de composicion: si bien cada pais puede aumentar su demanda al
exportar mas, no todos los paises pueden hacerlo al mismo tiempo. La economia
mundial, en sentido general, es una economia cerrada. Por lo tanto, es interesante
observar el efecto nacional y los efectos totales (es decir, incluidas las exportaciones
netas) por separado. Los efectos nacionales solo engloban los efectos en el consumo y
las inversiones, y deberian interpretarse como una situacion en la que el cambio en la
participacion salarial afecta a todos los modelos comerciales de modo simultdneo. Se

puede tomar como un cambio en la participacion salarial en el mundo.

Con respecto a los habitos de consumo, la diferencia de ahorro entre los ricos y los

pobres esta bien establecida de manera empirica. A modo de ejemplo, en el cuadro
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siguiente se describen las tasas de ahorro para los diferentes grupos de ingresos de
Alemania. En 1995, el cuartil inferior de la distribucidon de los ingresos tenia una tasa
de ahorro del 7.%, mientras que el cuartil més rico tenia una tasa de ahorro del 13.8%.
Las tasas de ahorro aumentan, claramente, con el nivel de ingresos. Alemania
experimentd un incremento sorprendente en desigualdad en los tltimos decenios. Esto
también afecta las diferentes tendencias de ahorro. En el 2007, el cuartil mas bajo
tuvo una tasa de ahorro del 4.1%, a diferencia del cuartil mas rico, que tuvo una

tendencia de ahorro del 15.8 por ciento.

Estos modelos han inspirado hace poco la aparicién de una rica bibliografia empirica

que trata de identificar los regimenes de demanda a través de medios econométricos.

TASAS DE AHORRO POR GRUPO DE INGRESOS
PARA ALEMANIA

1995 2001 2007
1° Cuartil 7.3 54 4.1
2° Cuartil 9.5 9.3 8.0
3° Cuartil 11.3 10.1 9.0
4° Cuartil 13.8 13.1 15.8

FUENTE: OIT.

En el cuadro siguiente se brinda una descripcion general de los resultados empiricos.
Estos estudios se diferencian segtn los paises y el periodo que cubren, asi como por el
método empleado (para andlisis mas detallados véase Hein y Vogel, 2008, y
Stockhammer y Stehrer, 2011) y, por lo tanto, son dificiles de comparar. En general,
en la mayoria de los estudios se comprueba que los regimenes de demanda nacional
tienden a estar basados en los salarios, mientras que el comercio internacional logra

que muchas economias adopten el régimen basado en las ganancias.

Para ilustrar los ordenes de magnitud considerados, en el cuadro “Efectos en la
demanda excesiva privada” se resumen los resultados de una economia grande y

relativamente cerrada, la zona euro, y de una economia pequeia y abierta, Austria
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(basados en Stockhammer, Onaran y Ederer, 2009, y Stockhammer y Ederer, 2008,
respectivamente). Un aumento de 1 punto porcentual en la participacion salarial
conduciria a un aumento en el consumo de 0.7 puntos porcentuales del PIB en la zona
euro y de 0.6 puntos porcentuales del PIB en Austria. La inversion se reduciria 0.07 y
0.15 puntos porcentuales del PIB, respectivamente. La demanda nacional estd basada
en los salarios en ambos casos (en 0.3 puntos porcentuales del PIB en la UE de los 12
y en 0.21 en Austria). El efecto de las exportaciones netas es de —0.09 puntos
porcentuales del PIB en la UE de los 12, y de —0.9 en Austria. Por ende, la demanda
total estd basada en los salarios en la UE (un aumento de 1 punto porcentual en la
participacion salarial lleva a un aumento de 0.21 puntos porcentuales en la demanda),

pero estd basada en las ganancias en Austria (—0.18 puntos porcentuales)?.

2 Si bien considero que estos valores son posibles, otros investigadores no estan de acuerdo. Naastepad y Storm
(2006-2007) tienden a encontrar efectos de inversion mucho mas elevados y efectos de las exportaciones
netas mucho mas bajos. Estos resultados se obtienen a partir de estimadores uniecuacionales. Los estimadores
de sistemas tienden a encontrar efectos de ganancia mas intensos (Barbosa-Filho y Taylor, 2006, y Flaschel y
Proano, 2007). Mi experiencia es que el efecto de consumo es bastante confiable, pero, a menudo, bastante
pequefio en los paises anglosajones. Los efectos de inversion son, generalmente, muy susceptibles a la
especificacion exacta de la ecuacion de calculo. Esto se debe, probablemente, a que las ganancias y la
demanda estdn muy relacionadas, y la inversion es, en si, una variable muy prociclica. El efecto de las
exportaciones netas depende de las suposiciones sobre el tipo de cambio. En varios de los primeros estudios
no se tuvo en cuenta que la globalizacion afecta la susceptibilidad de los salarios frente a las exportaciones.
Se deben hacer dos comentarios finales sobre la bibliografia: en primer lugar, el problema de la simultaneidad
entre la distribucion y la demanda queda en segundo plano y sin resolverse. En segundo lugar, el conjunto de
variables de control que miden otros factores es bastante limitado en la mayoria de los calculos.
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ESTUDIOS ECONOMETRICOS SOBRE LOS REGIMENES DE DEMANDA BASADOS EN
LAS GANANCIAS Y EN LOS SALARIOS

Demanda nacional Demanda total
Basada en los salarios | Basada en las | Basada en los salarios Basada en
ganancias las ganancias
Zona euro SOE09 SOE09
Alemania BB95, NS07, HV0S, NS07, HV08, SHG11 | BB95
SHG11, SS11
Francia BB95, NS07, ES07, (S004), NS07, HV08 BB95, ES07
HVO08, SS11
Paises Bajos NS07, SS11 HVO08 NSO07 HVO08
Austria SE08, HV08, SS11 SE08, HV08
Reino Unido BB95, NS07, HV08 SS11 BB95, NS07, HV08
Japon BB95 NS07 BB95, NS07
Estados Unidos | BB95, HV08, NS07 BB95, HV08, OSG12 | (S004), NS07,
de 0SG12, (SS11) BFT06
Norteamérica

Nota: Las referencias entre paréntesis indican resultados estadisticamente insignificantes.
BB95: Bowles y Boyer, 1995; BFTO06: Barbosa-Filho y Taylor, 2006; ES07: Ederer y
Stockhammer, 2007; HVO0S: Hein y Vogel, 2008; NS07: Naastepad y Storm, 2006-2007; OSG12:
Onaran, Stockhammer y Grafl, en prensa; SO04: Stockhammer y Onaran, 2004; SEO0S:
Stockhammer y Ederer, 2008; SHG11: Stockhammer, Hein y Grafl, 2011; SOE09: Stockhammer,
Onaran y Ederer, 2009; SS11: Stockhammer y Stehrer, 2011.

FUENTE: OIT.

Estos resultados tienen consecuencias politicas importantes para la integracion
economica regional. Tomemos como ejemplo la zona euro. Como ocurrié en todas
partes, la participacion salarial se redujo dréasticamente en la zona euro. Esto fue
alentado por la Comision Europea, que ha defendido una estrategia de mejora de la
competitividad por mucho tiempo (CE, 1995, 1996 y 1997). De hecho, muchos paises
europeos han implementado ‘“pactos salariales” que combinan la moderacion salarial
con otras medidas politicas (Schulten, 2002). En los resultados del cuadro siguiente se
puede observar una importante diferencia econémica entre la zona euro y sus Estados
miembros. Si bien muchos Estados miembros son pequefias economias abiertas, en las
que una moderacion salarial puede impulsar la demanda mediante las exportaciones,

la zona euro es una economia grande y relativamente cerrada. La mayor parte del
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comercio de los Estados miembros de la zona euro se efectiia en esa zona. Un recorte
salarial en la zona euro aumentara las exportaciones netas, pero achicara mucho mas
la demanda nacional. La politica salarial estd, por ende, en una situacion similar al
dilema del prisionero. Para cada uno de los Estados miembros la moderacion salarial
puede ser una estrategia atractiva, pero si todos buscan lo mismo, tendrd efectos
negativos. La coordinacion salarial europea facilitaria, en principio, la superacion del
dilema del prisionero e internalizaria las externalidades de los acuerdos salariales
(Stockhammer, 2008, y Hein y Truger, 2004). Sin embargo, las diferencias en los

sistemas de negociacion salarial dificultan la tarea en la practica.

EFECTOS EN LA DEMANDA EXCESIVA PRIVADA
- En porcentajes del PIB -

UE de los 12 Austria
(apertura < 15 por ciento) (apertura > 50 por ciento)

Consumo 0.37 0.36
Inversion -0.07 -0.15
Sector nacional 0.30 0.21
Exportaciones netas -0.09 -0.39
Efecto total 0.21 -0.18

FUENTE: UE de los 12: Stockhammer, Onaran y Ederer, 2009; Austria:
Stockhammer y Ederer, 2008.

Efectos sobre la oferta

En relacién con la oferta, la cuestion clave es como afectan los cambios en la
participacion salarial o en los salarios reales al crecimiento de la productividad (o, en
un sentido mas amplio, el progreso tecnoldgico). Los economistas ortodoxos, por lo
general, sostienen que los mercados competitivos incrementan el desarrollo, y luego
abogan por la desregulacion del mercado laboral (y del mercado de productos).
Destacados economistas sefialan el hecho de que las instituciones del mercado laboral
no so6lo pueden provocar efectos sociales positivos, dado que contribuyen a superar

las fallas del mercado, sino que también pueden tener efectos positivos en el
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desarrollo econdomico porque las buenas relaciones laborales beneficiaran la tendencia

de los trabajadores a colaborar con el proceso de produccion.

En los ultimos tiempos, este tema ha servido de fuente de inspiracion para que se
lleven a cabo varios estudios empiricos. Storm y Naastepad (2009) investigaron las
instituciones del mercado laboral en veinte paises integrantes de la OCDE.
Descubrieron que las instituciones relativamente reguladas y coordinadas (rigidas)
incentivan un mayor crecimiento de la productividad. Hein y Tarassow (2010)
estudiaron la relacion entre la distribucion de los ingresos y el crecimiento de la
productividad de seis economias de la OCDE a través de una investigacion con series
temporales e informaron de que las participaciones salariales mas altas tienen un
efecto negativo en el crecimiento de la productividad. Vergeer y Kleinknecht (2011)
realizaron un anélisis de panel para los paises de la OCDE desde 1960 hasta 2004 y
hallaron que un mayor crecimiento salarial conduce a un crecimiento de la
productividad mas alto. Estos autores interpretan dichos resultados sosteniendo que
cuanto mas solidas sean las instituciones del mercado laboral, mas rapido sera el
desarrollo a largo plazo. Estos estudios enfrentan desafios, ya que en ellos no se
identifica la direccion de la causalidad ni se hace una distincién entre los efectos a
corto y largo plazo. Por esta razdn es preciso seguir investigando. No obstante, es
justo concluir que las pruebas disponibles no sugieren que el crecimiento del salario
real tenga un efecto negativo a largo plazo en el crecimiento de la productividad

laboral.

Los salarios tienen una doble funcion en las economias capitalistas. Son tanto un
costo de produccion como una fuente de demanda. Un aumento en la participacion
salarial tiene varios efectos en la demanda; si los regimenes de la demanda real estdn
basados en los salarios o en las ganancias es una cuestion sujeta a un debate
académico en curso. Nuestra interpretacion de las pruebas disponibles es que los

regimenes nacionales tienden a estar basados en los salarios en la mayoria de las
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economias. En las economias abiertas las consecuencias de las exportaciones netas
pueden predominar sobre los efectos nacionales, y la demanda total en muchos paises
puede bien estar basada en las ganancias. Sin embargo, los paises comercian entre si.
Por lo tanto, es posible que las areas geograficas de mayor extension o las economias
mas grandes estén basadas en los salarios. La economia mundial esta, probablemente,
en un régimen de demanda basado en los salarios. En comparacion, se han hecho
menos investigaciones sobre los efectos en la oferta de un aumento en la participacion
salarial. De todos modos, hay varios estudios en los que se describen los efectos
positivos de los aumentos salariales en el crecimiento de la productividad, de lo cual
se deduce que es improbable que los efectos a largo plazo de los incrementos

salariales sean perjudiciales.

Clasificacion de los regimenes y las estrategias de desarrollo recientes:
crecimiento basado en el crédito, en las exportaciones o en los salarios

El neoliberalismo prometi6é que la desregulacion de los mercados de bienes, laborales
y financieros contribuiria a un mayor desarrollo y acrecentaria la prosperidad. Se
debia aceptar la mayor desigualdad porque generaba beneficios econdmicos. Segun
nuestro analisis, el neoliberalismo planted un régimen econdémico fuertemente basado
en las ganancias. Pero el neoliberalismo no ha podido cumplir con lo prometido. Los
indices de desarrollo del periodo de posguerra, que se suponia regulado en exceso,
fueron mayores que en la etapa neoliberal. La desregulacion, de hecho, generé mayor

desigualdad, pero sin los muchos beneficios que pretendia traer aparejados.

Ahora bien, si la economia mundial se basa, efectivamente, en los salarios, ;cémo se
explica que las economias neoliberales llegaran a crecer? El neoliberalismo, en la
practica, ha operado en la celda inferior izquierda de los cuadros 3 y 4, siguiendo una
estrategia basada en las politicas de distribucion a favor del capital, pero dentro de
una estructura econémica fundamentalmente basada en los salarios. Esta estrategia o

genera estancamiento o debe depender de factores externos para estimular el
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desarrollo. De hecho, esta ultima particularidad es lo que ha caracterizado el
funcionamiento de lo que podria denominarse como el neoliberalismo realmente
existente. En vez de generar una via de desarrollo s6lido basado en la relacion entre
las ganancias y las inversiones, el crecimiento se ha valido de las burbujas financieras
y del creciente endeudamiento (es decir, del crecimiento basado en las finanzas) o de
una estrategia mercantilista basada en los superavit de exportacion (Stockhammer,
2011, y Horn y van Treeck, 2011). Los ciclos de auge y caida impulsados por los
mercados bursatiles, los mercados inmobiliarios o los flujos de capital han sido una
particularidad clave del neoliberalismo realmente existente: en América Latina las
crisis de los afios ochenta y de mediados de los afios noventa (la llamada crisis del
peso), la crisis del Sistema Monetario Europeo (1992-1993), la crisis en el sudeste
asiatico (1997-1998), el estallido de la burbuja punto com (2000-2001) y la Gran
Recesion (2008-2009).

Con el objeto de comprender este modelo se debe entender el papel central de la
desregulacion financiera para el modelo de desarrollo neoliberal. La desregulacion
financiera ha permitido la innovacién financiera y ha favorecido el aumento de los
ciclos especulativos de auge y caida durante periodos prolongados y ha incrementado
el endeudamiento de las entidades financieras y de los hogares. Los auges de los
mercados bursétiles y de los mercados inmobiliarios suelen atraer la afluencia de
capitales que insuflan las burbujas aun mas (Reinhart y Reinhart, 2008). Sin embargo,
la liberalizacion de los flujos de capital también significa que algunos paises deberan
tener superavit en cuenta corriente y excesos de capital neto. La desregulacion
financiera internacional, por ende, ha contribuido al desenlace de dos modelos de
desarrollo simbidtico: uno de crecimiento basado en el crédito (con afluencia de
capital) y otro basado en las exportaciones (con salidas de capital). Si bien el
desarrollo se ha dado por el aumento del consumo generado por el creciente
endeudamiento familiar en los paises anglosajones y, especialmente, en el pais lider,

los Estados Unidos de Norteamérica, otros paises han contenido su demanda interna,



Postcrisis Financiera Mundial 1231

incluida aquélla que surge del sector publico, y se han transformado en fuertemente

dependientes de las exportaciones netas como el motor clave de su crecimiento.

Es evidente que no todos los paises se ubican de modo neto en la dicotomia de uno de
los dos modelos de crecimiento basado sobre el crédito o sobre las exportaciones,
pero esta clasificacion es util, ya que resalta un aspecto importante de la dindmica
detras de los crecientes desequilibrios internacionales, a la vez que demuestra que
ambos modelos compensan la falta de demanda nacional. Dichos modelos de
desarrollo se han observado tanto en el centro como en la periferia. En especial en
Europa, los paises centrales (Alemania y los Estados limitrofes mas pequefos)
presentan caracteristicas de crecimiento basado en las exportaciones, mientras que los
paises periféricos dentro de la zona euro presentan un crecimiento basado en el

crédito. En el cuadro siguiente se ofrece una clasificacion de los paises importantes.

MODELOS DE CRECIMIENTO DEL NEOLIBERALISMO
REALMENTE EXISTENTES

Basados en el crédito Basados en las exportaciones
Centro Estados Unidos de Alemania, Austria y Japon
Norteamérica y Reino Unido
Periferia Espaiia, Grecia, Irlanda y China
Portugal
FUENTE: OIT.

Dos estadisticas ayudaran a confirmar la utilidad de diferenciar las economias basadas
en el crédito de las basadas en las exportaciones. En primer lugar, en el cuadro
siguiente se refleja el aumento del endeudamiento familiar (como porcentaje del PIB)
en las principales economias europeas y en los Estados Unidos de Norteamérica (los
datos comparables para China y Japon no estaban todavia disponibles). Pese a que el
endeudamiento familiar en Alemania disminuy6 11.4 puntos porcentuales del PIB de
2000 a 2008, en Austria tuvo un moderado crecimiento de 7.9 puntos porcentuales,
mientras que en el grupo basado en el crédito esta cifra aumentd muy por encima de

25 puntos porcentuales. En los Estados Unidos de Norteamérica y el Reino Unido, el



1232 Comision Nacional de los Salarios Minimos

endeudamiento familiar presentd un incremento del 26 y del 28%, respectivamente.
En Espana Grecia y Portugal se dispard al 34, 35 y al 27%, respectivamente. En

Irlanda incluso trep6 a un sorprendente 63 por ciento.

INCREMENTO DEL ENDEUDAMIENTO FAMILIAR, 2000-2008

Paises Porcentajes Paises Porcentajes

Alemania -11.34 Estados Unidos de 26.0
Norteamérica

Paises Bajos 32.83 Reino Unido 28.13

Austria 7.91 Irlanda * 62.72
Grecia 35.46
Espafia 33.84
Italia 18.32
Portugal 27.38

* Los datos de Irlanda corresponden a 2001
FUENTE: Eurostat: Financial Flows and Stocks by Sector; Estados Unidos de
Norteamérica: Flows of Funds.

Se deduce que estos paises con creciente endeudamiento familiar, a excepcion de
algunos casos, también han sido aquéllos que operaron con déficit en cuenta corriente,
mientras que los que presentaron pequenias modificaciones en el endeudamiento
familiar han sido aquéllos con superavit en cuenta corriente*. En 2007, antes de la
crisis financiera, Alemania y Austria registraban un superdvit en cuenta corriente del
7.9 y del 3.6% del PIB, respectivamente, mientras que el Japon y China contaban con
superavit en cuenta corriente del 4.8 y del 5.2%, respectivamente (véase el cuadro
siguinete). Por otro lado, los Estados Unidos de Norteamérica y el Reino Unido
presentaron un déficit del 5.2 y del 2.7%, mientras que Grecia, Irlanda, Portugal y

Espafia tuvieron un déficit del 14.5, del 5.3 del 9.4 y del 10%, respectivamente®.

** En cierto sentido, este resultado no es sorprendente, ya que por identidad, como lo sefialé en particular el
fallecido Wynne Godley en su analisis, préstamos netos de la demanda nacional més préstamos netos al sector
empresarial mas préstamos al sector publico son equivalentes a un déficit en cuenta corriente.

2 A excepcion de Irlanda, las posiciones de la cuenta corriente y las posiciones de las exportaciones son
similares. En los ultimos decenios Irlanda ha operado con déficit en cuenta corriente, pero con superavit de
exportaciones netas. Esto se debe a la importante cantidad de repatriaciones de las ganancias; por lo tanto, se
genera una gran diferencia entre el producto interno bruto (PIB) y el producto nacional bruto (PNB).
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El neoliberalismo realmente existente no ha generado un proceso de desarrollo a partir
de la inversion. Mas bien, ha dependido de otros factores para alcanzar su desarrollo.
El creciente endeudamiento familiar ha compensado el crecimiento salarial (Barba y
Pivetti, 2009) en el modelo de crecimiento basado en el crédito; el superavit comercial
cada vez mayor ha sido el motor de desarrollo de un segundo grupo de paises que han
seguido un modelo de crecimiento basado en las exportaciones. Ninguno de estos dos
modelos de desarrollo es sostenible. Finalmente, las burbujas financieras estallan, se
deben cubrir las deudas y, en lo posible, cancelarlas (porque, de lo contrario, se
produce una quiebra), mientras que el desarrollo basado en las exportaciones depende
de otros paises para importar, genera el empobrecimiento de los paises importadores y

contribuye a desequilibrios internacionales cada vez mayores.

DESEQUILIBRIOS INTERNACIONALES: CUENTA CORRIENTE
COMO PORCENTAJE DEL PIB, 2007

Paises Porcentajes Paises Porcentajes
Alemania 7.9 Reino Unido -2.7
Austria 3.6 Estados Unidos -5.2
de Norteamérica
Paises Bajos 8.7
Grecia -14.5
Japon 4.8 Irlanda -5.3
China 52 Espana -10.0
Portugal 9.4
Italia -2.4

FUENTE: OCDE (2008).

Crecimiento basado en los salarios: una estrategia econdémica viable

Existe, en efecto, una alternativa al neoliberalismo. Si, como hemos mencionado, la
economia mundial (y, en efecto, los paises grandes o los bloques econdmicos) esta,
por cierto, basada en los salarios, entonces la estrategia de crecimiento basada en los
salarios es una opcion viable. Una estrategia de crecimiento basada en los salarios
deberia combinar las politicas del mercado laboral y las politicas sociales de

distribucion a favor de los trabajadores con la regulacion del sector financiero.



1234 Comision Nacional de los Salarios Minimos

Las politicas de distribucion que incrementen la participacion salarial y reduzcan la
dispersion salarial deben englobar la fijacion o el aumento de los salarios minimos, el
fortalecimiento de los sistemas de seguridad social, la mejora de las leyes sindicales y
la extension del alcance de los acuerdos de negociacion colectiva. Todas estas
medidas van en contra de la orientacion de la economia ortodoxa y, ante la reciente
presion por reducir los déficit presupuestarios, en la actualidad la politica econdomica
estd girando en direccidon contraria. Sin embargo, en épocas de crisis y ante la
ausencia de demanda efectiva lo que las economias necesitan es mayor participacion
del Estado y no lo contrario. Un conjunto de politicas adecuadas para la recuperacion
economica también debera considerar que el crecimiento sostenible del salario es uno
de sus elementos esenciales. So6lo cuando los salarios aumenten junto con el
crecimiento de la productividad, se incrementardn los gastos de consumo sin

acrecentar los volumenes de endeudamiento.

Para tener éxito, la vision moderna de una estrategia de crecimiento basada en los
salarios debera exigir la reestructuracion del sistema financiero. El sector financiero
desregulado ha alimentado el crecimiento especulativo y ha causado la peor recesion
desde los afios treinta. Si se pretende evitar una repeticion de la crisis, se debera exigir
la administracion de los flujos internacionales de capital, la nueva orientacion del
sector financiero en una banca mas delimitada, la eliminacion de las innovaciones
financieras desestabilizadoras y una mayor contribucion fiscal del sector financiero

(por ejemplo, bajo la forma de un impuesto a las transacciones financieras).

Los efectos del crecimiento basado en los salarios sobre la productividad y las
inversiones

La Gran Recesion es producto de una creciente desigualdad en los paises que integran
la Organizacion para la Cooperacion y el Desarrollo Econdmicos (OCDE). Esta
desigualdad se debe a una continua reduccion salarial, impulsada y legitimada por los

paises que se guian por las teorias econdmicas fundadas en el concepto de la tasa de
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desempleo no aceleradora de la inflacion (NAIRU). En la actualidad, se reclaman
mayores recortes salariales y la desregulacion del mercado laboral a fin de poder salir
de la recesidon, pero sostenemos que el remedio propuesto es peor aun que la
enfermedad: llevard a un estancamiento prolongado, a mayor desigualdad y a
desempleo a largo plazo. Sobre la base de una combinacién de andlisis empiricos y
tedricos, consideramos que el enfoque de la NAIRU es incorrecto: no reconoce que el
aumento de los salarios y la regulacion del mercado laboral, respaldados por politicas
monetarias y fiscales, contribuyen a una mayor productividad y crecimiento de la
demanda, sin perjuicio de la rentabilidad. El efecto positivo que los salarios tienen
sobre la productividad sienta las bases para salir de la recesion de forma coordinada e

igualitaria a partir de un aumento de salarios.

Cbmo se llego a esta situacion

Economistas y analistas allegados al sector financiero se han referido a la Gran
Recesion como si fuese un hecho extremadamente improbable (o un “cisne negro”,
segiin lo define Nassim Nicholas Taleb) y como una crisis en el sistema capitalista,
pero no del propio sistema, una crisis que, segun lo que hoy sabemos, se considera
producto de una serie de errores en las politicas financieras®. Este punto de vista deja
entrever que si estos errores no se hubiesen cometido, no se habria intensificado la
fragilidad financiera ni la inestabilidad y, por ende, la crisis no hubiera acaecido. Por
muy reconfortante que sea este punto de vista, creemos que la crisis solo se puede
explicar como parte de un escenario mucho mas amplio, que comenz6 con la
desregulacion financiera y el establecimiento de un mercado laboral flexible durante
las décadas de 1980 y 1990, lo que debilito el trabajo en relacion con el capital y

condujo a una reduccidn salarial: una caida sostenida en la participacion de los

*% Una lista modelo incluye la politica monetaria ampliamente permisiva de la Reserva Federal de los Estados
Unidos de Norteamérica tras la explosion de la burbuja punto com; la incapacidad de regular la
comercializacion de derivados de mercados no organizados; la decision de la Comision de Bolsa y Valores de
los Estados Unidos de Norteamérica (SEC) de permitir que las sociedades de valores aumenten el
apalancamiento abruptamente y la imposibilidad de restringir el auge de las hipotecas de alto riesgo.
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salarios en el producto interno bruto (PIB) y un aumento brusco en la participacion de

las ganancias y los incentivos y salarios mas altos®.

La creciente desigualdad es la causa de la crisis. Por un lado, los salarios bajos y una
mayor desigualdad deprimieron la demanda agregada y generaron tasas de interés
bajas como reaccion de la politica monetaria; a su vez, el crédito barato permitié un
aumento de la deuda de los hogares y de las empresas que estaba (muy) por encima de
los niveles sostenibles. La contracara de la moneda fue un aumento impactante de los
ingresos reales y la riqueza del 10% mas rico de los hogares (y, en especial, del 1%
mas rico)®, lo que genero6 una liquidez sobreabundante en los mercados financieros de
los Estados Unidos de Norteamérica y los transformé en instituciones inestables,
incapaces de autocorregirse, en busca de inversiones de alto rendimiento en una
escala sin precedentes y sobre la base de innovaciones financieras®. El patrimonio
neto se sobrevaluo y los precios elevados de los activos (las viviendas) dieron la falsa
impresion de que los altos niveles de deuda eran sostenibles. Los mercados
financieros colapsaron cuando la inestabilidad y los desequilibrios generados por la
desigualdad cobraron una magnitud considerable. A pesar de que la crisis pudo haber
surgido en el sector financiero, sus origenes son mucho mas profundos y residen en la
reduccion salarial que se ha venido realizando durante casi treinta afios. El periodo de
recesion y crecimiento lento que los paises integrantes de la OCDE ahora deben
padecer es consecuencia de la economia politica de los pasados treinta afios. Gran
parte de la culpa se debe atribuir, en particular, a las politicas macroeconémicas y del

mercado laboral que se implementaron en funcion de la teoria de la NAIRU, ya que

" Véase Storm y Naastepad (2011) para obtener informacion sobre la reduccion salarial. Los autores Palma
(2009), Palley (2009), Taylor (2011) e Irvin (2011) sostienen que se trata de una crisis del sistema.

* La desigualdad en los ingresos ha aumentado considerablemente en los ultimos decenios en los Estados
Unidos de Norteamérica y en muchos otros paises anglosajones miembros de la OCDE. Véanse Atkinson,
Piketty y Saez (2011), Dew-Becker y Gordon (2005) y Palma (2011).

¥ La innovacion financiera ha sido impulsada, en su mayor parte, por la demanda: la demanda excesiva de
titulos a nivel mundial fue la fuerza impulsiva que dio lugar al auge de los derivados, que se genero debido a
la rapida acumulacion de la riqueza privada por parte de los millonarios.
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dieron rienda suelta y, a la vez, legitimaron un proceso de crecimiento sumamente

irregular y, al fin y al cabo, inestable e insostenible.

Los debates de politica macroecondmica se centran en la teoria de la NAIRU, hasta el
punto de que se afirma ampliamente que la Unica salida posible a la recesion es una
desregulacion mds drastica de los mercados laborales rigidos de Europa y mayores
recortes salariales, en aras de aumentar la competitividad de costos, especialmente en
el caso de los paises agobiados por la deuda externa, como Grecia, Portugal, Espafia e
Irlanda®. En un tipico recorte de diario se puede leer: “El FMI insiste en que se
realicen mayores reformas en Espaiia [...] Espafia debe seguir con los recortes
masivos en el gasto publico y aplicar duras reformas en el mercado laboral y un
cambio trascendental en el sistema de pensiones, segin el Fondo Monetario
Internacional” (Financial Times, 24 de mayo de 2010). Los economistas del Fondo
Monetario Internacional (FMI) afirman que el mercado laboral espafiol no funciona;
su “sistema de negociacion salarial, que detiene la flexibilidad de las empresas y los
salarios, es inadecuado para un Estado miembro de una unién monetaria”. De acuerdo
con un reciente documento de trabajo del FMI (Jaumotte, 2011), una completa
descentralizacion de la negociacion salarial (“en consecuencia, disminuyen los
pedidos de aumentos salariales excesivos y hay una mayor flexibilidad laboral”) y una
reduccion de la proteccion del empleo de los trabajadores permanentes bajarian la tasa

de desempleo espafiola (actualmente se ubica en el 20%) de 7 a 10 puntos

30 Tras la crisis, la teoria de la NAIRU sostiene lo siguiente: Dado que la politica monetaria unica de Europa fue
demasiado permisiva para los paises de rapido crecimiento del sur de Europa (e Irlanda), las tasas de interés
bajas del Banco Central Europeo (BCE) provocaron un aumento de la demanda nacional, incluidas las
importaciones, y del crecimiento, pero también profundizaron el endeudamiento (ya que el crédito era
econdémico). El auge de crecimiento econdomico de estos paises produjo un crecimiento acelerado de los
salarios reales que sobrepaso el crecimiento de la productividad: una tendencia que reforzaron sus propios
mercados laborales rigidos. En consecuencia, se origind una pérdida de la competitividad, a la vez que
ascendieron los déficits en cuenta corriente y las agigantadas deudas externas. El modelo de crecimiento, que
se implemento6 después de la introduccidn del euro, del sur de Europa e Irlanda tuvo un final abrupto debido a
la crisis financiera (aunque ésta no lo haya originado). Por lo tanto, la crisis europea no es una crisis
financiera, sino una crisis mas profunda de falta de competitividad de los precios a raiz de los mercados
laborales rigidos. Por consiguiente, lo que se necesita es una reforma radical del mercado laboral, tal como
sostiene,por ejemplo, un grupo de investigacion y reflexion influyente de los Estados Unidos de
Norteamérica (Dadush y otros, 2010), asi como se sugiere en la reciente propuesta germano-francesa de
alcanzar un «pacto de competitividad» europeo (Janssen, 2011).
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porcentuales, sin necesidad de que se tomen otras medidas macroeconémicas y en un
momento en que la demanda agregada espafiola aiin no puede superar su insolvencia.
Del mismo modo, Grecia enfrenta un problema de competitividad (no se trata de un
problema financiero): “la economia necesita ser mas competitiva. Esto significa
implementar reformas y politicas a favor del crecimiento para modernizar la
economia [...]. Ademas, conlleva reducir la inflacion por debajo del promedio de la
zona euro, incluso, mediante el establecimiento de salarios y costos de salarios fijos,
para que Grecia pueda recuperar la competitividad de los precios™'. La OCDE (2011)
siguid estos pasos y en su reciente informe, “Las reformas de politica econémica: una
apuesta por el crecimiento”, exige una mayor flexibilidad del mercado laboral:
reduccion de la proteccion del empleo, negociacion salarial més descentralizada,
salarios minimos mas bajos, aumento de la edad de jubilacidon, pero pensiones e
impuestos sobre el trabajo mas bajos. Resulta irénico que una mayor reduccion
salarial (lo que aumenta las ganancias y la desigualdad) se proponga como una
solucion para la crisis actual, la que, en gran medida, ha sido producto de la caida de
la participacion de los salarios, del aumento de las ganancias y de una mayor
desigualdad. La teoria basada en la NAIRU es tan dominante que pareciera reinar una
incapacidad colectiva de crear otras alternativas. ;jPor qué los economistas tienen
tantas dificultades para proyectar un sistema econdémico diferente y que no esté
basado en la NAIRU? ;Como podriamos empezar a crear un conjunto alternativo de
politicas con el que todos se beneficien? Tal vez podriamos empezar por sefalar una
deficiencia grave en la misma teoria de la NAIRU, mas especificamente en su
tratamiento del trabajo, y demostrar como esta teoria se desintegra al poner en

consideracion principios tedricos mas realistas (y humanos).

3! yéase <www.imf.org/external/pubs/ft/survey/so/2010/new050910a.htm>.
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El modelo de la NAIRU

El modelo ortodoxo de la NAIRU consiste en establecer una curva de fijacién de
salarios (FS) y otra de fijacion de precios (FP). La curva de fijaciéon de salarios deriva
del proceso de negociacion salarial®, en el cual se supone que el poder de negociacion
de los trabajadores (asociados a un sindicato) con respecto al crecimiento del salario
nominal W depende de la tasa de desempleo u, del indice de crecimiento de la
productividad laboral determinado de forma exdgena A(el acento circunflejo sobre una
variable denota su indice de crecimiento), de la inflacién futura prevista p®y de z, que
es una variable (general) que representa todas las variables institucionales y

reguladoras que afectan el resultado de la fijacion de salarios.

Noae 2
W—p~ =o,—a, ut+a, A+o, z o,o0,0, >0, 0<, <1

(1)

En primer lugar, un indice de desempleo menor aumentara el poder de negociacion de
los sindicatos y, por consiguiente, los trabajadores exigiran mas aumentos salariales.
Por este motivo, a; tiene un signo negativo. En el grafico siguiente, se representa esta
relacion de fijacion de salarios entre el desempleo y el crecimiento del salario real
(previsto) mediante la curva de fijacion de salarios descendente. Conforme a la
ecuacion (1), se presupone, también, que los fijadores de salarios incorporan el
crecimiento subyacente de la productividad a las reivindicaciones del salario real. Su
participacion en el crecimiento de la productividad depende del estado (percibido) del
mercado laboral y de la naturaleza y la magnitud de la regulacion del mercado
laboral®. En segundo lugar, segun se presupone, una z mayor (por ejemplo, mas

subsidios de desempleo, leyes de proteccion del empleo madas estrictas u otras

32 Carlin y Soskice (2006), y Forslund, Gottfries y Westermark (2008) ofrecen fundamentos macroecondmicos.

33 En cuanto a la ecuacion (3), cualquier cambio endégeno en el crecimiento de la productividad laboral afecta
la NAIRU si 0 < a, < 1; solo si @ = 1, y el crecimiento de la productividad se refleja plenamente en el
crecimiento del salario real, no se produce ningun efecto, pero este ltimo caso casi no es realista (Rowthorn,
1999). En los datos empiricos, se observa que @, adopta un valor de 0.5, mas o menos.
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intervenciones del mercado laboral a favor del empleado) refleja una posicion de
negociacion consolidada de los trabajadores, lo que aumenta las demandas de

crecimiento del salario real a una tasa de desempleo determinada, por lo tanto az > 0.

La curva de fijacion de precios indica que la tasa de crecimiento del salario real
concuerda con la conducta de fijacion de precios de las empresas; por lo general, esta
ultima consiste en la promocion de la competencia oligopolica en los mercados de
productos. En especial, las empresas fijan los precios con un margen de ganancia
sobre el costo unitario de la mano de obra. Si tomamos un indice constante del

margen de ganancia, obtenemos la ecuacion (2), expresada en indices de crecimiento:
-~
p=W—-i (2)

Si se reordena la ecuacion (2), obtenemos la curva de fijacion de precios (2"):

-~

w=W—-p=1 (2"

El crecimiento del salario real, indicado mediante , debe ser igual al crecimiento de la
productividad laboral en forma sostenida y a largo plazo, ya que es la inica manera de
que tanto la inflacion como la distribucion de los ingresos a través de los salarios y las
ganancias sean constantes. Si el crecimiento de la productividad laboral es exogeno,
(2") significa que las decisiones de fijacion de precios determinan el crecimiento del
salario real que pagan las empresas. Esta relacion de fijacion de precios se representa
con la curva horizontal de fijacion de precios del grafico siguinete. El crecimiento del

salario real que conlleva la fijacion de precios es constante, es igual al crecimiento de
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la productividad laboral (que se supone como un hecho exdgeno) y, por lo tanto, es

independiente de la tasa de desempleo.

El equilibrio en el mercado laboral requiere que el crecimiento del salario real exigido
sea igual al crecimiento del salario real garantizado por la fijacion de precios. En el
grafico 1 el equilibrio esta determinado por el punto de interseccion entre la curva de
fijacion de salarios y la curva de fijacion de precios, donde el desempleo de equilibrio
o la NAIRU es igual au . Si suponemos que las expectativas de inflacioén son iguales a
la inflacion real o p°= p y, posteriormente, combinamos (1) y (2"), u* se calcula como

sigue:

H,*z {Xﬂ—(l—(xz)l+{x1z (3)
)

En principio, la NAIRU es un mecanismo de imposicion de medidas
macroeconomicas para frenar las reivindicaciones salariales de los trabajadores y
volver a nivelarlas con el crecimiento exdgeno de la productividad laboral, con el
objetivo de mantener las ganancias empresariales. La ecuacion (3) genera resultados
directos y poderosos. En primer lugar, la regulacion cada vez mayor (un factor z de
aumento salarial mas elevado) incrementa el crecimiento del salario real que exigen
los trabajadores cuando se llega a una determinada tasa de desempleo. Graficamente,
esto desplaza la curva de fijacion de salarios hacia arriba, de FS a FS', tal como se
muestra en el grafico siguiente. La NAIRU se desplaza hacia arriba, de u*; a u*,. Con
sindicatos mas poderosos, el sistema necesita una tasa de desempleo estructural més
alta para estabilizar la inflacion y volver a alinear las demandas salariales con la
participacién salarial predeterminada que conlleva la fijacion de precios por parte de
las empresas. Por consiguiente, la indicacion de la politica de empleo principal de la
doctrina de la NAIRU es que los mercados laborales deben estar desregulados, se

deben recortar los Estados de bienestar y se debe debilitar la posicion institucional de
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negociacion salarial de los sindicatos con el objeto de reducir los salarios reales (en
relacion con la productividad) e incrementar la rentabilidad de las empresas. Esto
atraeria mas inversiones, reduciria la tasa de desempleo, especialmente, de la mano de
obra menos calificada, y mejoraria el desempeiio macroecondémico. Por tanto, existe
una correlacion inevitable entre el crecimiento y la equidad; el precio que se debe

pagar por un mayor indice de empleo es un sector con salarios bajos.

MAS REGULACION DEL MERCADO LABORAL Y LA NAIRU

Crecimiento . )
del salario Curva de fijacion de salarios

rea (FS)

Curva de fijacion de precios

} (FP)
I
|
|
|

H* {,'.:' Tasa de desemples

Ww=A4

FUENTE: OIT.

En segundo lugar, la consecuencia principal de su politica macroecondémica es que los
gobiernos y los bancos centrales no deben tratar de fomentar el empleo pleno, porque
serdn en vano los esfuerzos por mantener la tasa de desempleo permanentemente a un
nivel inferior del estipulado en la NAIRU; ademas, s6lo se conseguira acelerar la
inflacion (no el crecimiento). La politica macroeconémica puede reducir la tasa de
desempleo real en forma temporal, pero esto fortalecera el poder de negociacion de
los fijadores de salarios, lo que generara mayores reivindicaciones salariales e iniciara

un proceso (acelerado) de inflacion, provocada por el aumento salarial (porque las
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empresas suben los precios para mantener sus ganancias). A su vez, la inflacion
menoscabara la demanda (que se supone que debe depender negativamente de los
precios) y aumentard el desempleo hasta que se vuelva a alcanzar la tasa de
desempleo de equilibrio. De acuerdo con la NAIRU, la demanda se regulara segun el
nivel “natural” de produccion, ya sea de forma pasiva a través del denominado efecto
Pigou o efecto de saldos reales*, o bien de manera mas activa a través de un alza en
las tasas de interés administradas por las politicas del Banco Central *. Por lo tanto, la
consecuencia de la ecuacion (3) es que la politica debe centrarse de manera exclusiva
en el mercado laboral (y no en la demanda agregada y la inversion). La tasa alta de
desempleo y el crecimiento débil reflejan, de manera constante, una eleccion
deliberada de politicas que mantienen acuerdos institucionales igualitarios, aunque
esto genere mercados laborales dualistas e inméviles y, a la vez, beneficie a los
trabajadores protegidos con contratos permanentes, pero perjudique a los trabajadores

desempleados o con contratos temporales.

Una critica a la orientacion de la NAIRU

Desde luego que no somos los primeros en criticar el enfoque de la NAIRU. Por un
lado, existe literatura especializada importante sobre econometria donde se evaluan
criticamente los datos empiricos expresados en la bibliografia mas conocida de la
NAIRU*. Por otro lado, hay obras teoéricas en las que se critican los supuestos
estructurales del modelo de la NAIRU, incluida la ausencia de la ilusion monetaria
(implicita por el supuesto de que p°=), el descuido de la incertidumbre fundamental
respecto de los eventos futuros, la ausencia de asimetrias de informacion (entre los

trabajadores y las empresas), un indice constante del margen de ganancia, la omisioén

3 Para conocer una critica del efecto Pigou véase Taylor (2011).

* En el Gltimo caso, observamos que el desempleo real depende de las suposiciones del Banco Central en
cuanto al nivel de la NAIRU.

36 Baker y otros (2005), Howell y otros (2007) y Baccaro y Rei (2005) elaboraron anélisis exhaustivos en los
que se demuestran que los datos empiricos que respaldan el modelo de la NAIRU no son fiables desde el
punto de vista estadistico y suelen ser contradictorios.
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de la histéresis y la falta total de linealidad y equilibrios multiples”. Sin omitir ningin
elemento de estas criticas estructurales, consideramos que se puede elaborar una
critica mas profunda. Incluso si aceptamos el modelo de la NAIRU y sus hipdtesis,
sostenemos que el punto de vista del modelo con respecto al papel que desempenan
los salarios (reales) y el trabajo en los paises integrantes de la OCDE es unilateral y
hace caso omiso del principal papel alternativo: los salarios también ofrecen
beneficios macroeconémicos, sobre todo, en términos de una mayor demanda, de un
crecimiento de la productividad laboral mas elevada y de un progreso tecnologico mas
rapido. Si se toman en cuenta estos beneficios, el impacto de salarios mas altos en la
rentabilidad de las empresas se torna ambiguo, ya que los salarios mas altos reducen y
aumentan, al mismo tiempo, las ganancias. Si se eliminan estos efectos contrapuestos
de los salarios més altos y la rentabilidad no se ve afectada (o, al menos, no de forma
significativa), no habra motivo por el cual el desempleo de equilibrio deba cambiar

ante el aumento salarial, es decir, las conclusiones del modelo de la NAIRU fracasan.

A fin de ilustrar este punto, consideremos el indice de ganancias, definido como la
relacion de las ganancias con respecto al capital (invertido), y que depende de los

siguientes tres determinantes proximos **:

— Tasa del salario real: cuanto mayor sea el salario real, menor serda la
participacion de las ganancias y, por lo tanto, el indice de ganancias serd

inferior.

— Productividad laboral: una mayor productividad laboral aumenta la
participacion de las ganancias (con una tasa del salario real invariable) y, por

ende, el indice de ganancias aumenta.

37 Las principales referencias incluyen: Eisner (1997); Galbraith (1997); Ball (1999); Karanassou y Snower
(2004), y Arestis, Baddeley y Sawyer (2007).
3 Se puede solicitar mayores detalles a los autores.
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— Utilizacion de la capacidad o demanda: cuanto mayor sea la demanda, mayor

serd el indice de ganancias.

Mediante esta descomposicion, se suscitan las siguientes preguntas: ;de qué manera
afectan los salarios (reales) mas elevados el indice de ganancias? La respuesta no es
sencilla. Claramente, el indice de ganancias disminuye ante los salarios reales mas
elevados, pero éste es solo el impacto directo. Los salarios méas altos, también, tienen
efectos indirectos compensatorios importantes sobre la rentabilidad, que se activan a
través de la utilizacion de la capacidad y la productividad laboral. Si la economia esta
basada en los salarios, la demanda y la utilizacion de la capacidad aumentan cuando
los salarios (reales) son mds elevados. Esto incrementa la rentabilidad y, a su vez,
motiva mayores inversiones por parte de las empresas. Asimismo, la acumulacion de
capital aumenta en respuesta al crecimiento en la demanda agregada (el efecto
acelerador keynesiano). El resultado es una secuencia de ciclos de crecimiento de la
demanda y un aumento en la utilizacién y, por lo tanto, en el indice de ganancias.
Ademas, las nuevas inversiones generan una productividad laboral mas elevada, lo
que también es positivo para las ganancias. En primer lugar, los equipos
recientemente instalados cuentan con la tultima tecnologia de produccién y, en
consecuencia, son mas productivos que las inversiones anteriores en capital social. En
segundo lugar, el aumento de la demanda, provocado por los salarios mas elevados,
amplia la brecha en la division del trabajo de toda la economia y conduce a un
aprendizaje mas rapido a través de la practica (en las empresas), que son procesos que
finalmente se reflejan en un mayor crecimiento de la productividad laboral. En ambas
explicaciones, el mayor crecimiento de la demanda se asocia con el mayor
crecimiento de la productividad laboral; este vinculo positivo se conoce en la

bibliografia como la relacion Kaldor-Verdoorn.

Hay una razoén mas por la que los salarios reales més elevados guardan relacion con

una mayor productividad laboral. Esta explicacion se remonta, por lo menos, a Karl



1246 Comision Nacional de los Salarios Minimos

Marx, quien sostiene en su libro: El capital, que los salarios elevados inducen a un
ahorro en la mano de obra en materia de innovacion y progreso tecnoldgico, ya que
solo el progreso tecnoldgico que permite ahorrar en mano de obra — que ¢l identifica
con la creciente productividad laboral —, garantiza la reproduccion de un superavit
economico positivo. De este modo, los salarios mas altos estimulan la intensificacion
del capital, apartan a las empresas poco eficientes del mercado y alientan los cambios
estructurales, incrementan la proporcion de trabajadores altamente calificados en la
poblacion activa y, en general, fomentan el progreso tecnologico para ahorrar en
mano de obra. El concepto de Marx acerca de que el costo salarial era un incentivo
para el progreso tecnoldgico ha sido retomado por diversos autores, por ejemplo, por
Hicks (1932), Kennedy (1964) y, méas recientemente, en Foley y Michl (1999) y Funk
(2002)*.

Con la finalidad de determinar el efecto total de los salarios mas elevados sobre la
rentabilidad, debemos tener en cuenta estos efectos que incrementan la rentabilidad de
los salarios mas elevados mediante una mayor demanda y utilizacion de la capacidad,
asi como un crecimiento mas acelerado de la productividad laboral. En el grafico
siguiente se ilustra lo que puede suceder con la NAIRU si se tienen en cuenta estos
efectos de los salarios mas elevados. Supongamos que la tasa del salario real aumenta,
por ejemplo, debido a una regulaciéon mas intensa del mercado laboral. La curva de
fijacion de salarios se desplaza hacia arriba, de FS a FS’. En la actualidad, la curva de
fijacion de precios también se desplaza hacia arriba debido a un mayor crecimiento de
la productividad laboral, que se produce de forma directa e indirecta debido a la tasa
salarial mas elevada. La tasa de desempleo de inflacion estable puede aumentar o
bajar, o mantenerse practicamente invariable; en este tltimo caso, la conclusion 1dgica

es que las intervenciones del mercado laboral (que generan mayores demandas

* De la misma manera, los economistas del cambio climatico han realizado una analogia contemporanea
importante sobre el hecho de que «la constante presion por parte de [...] un precio elevado del carbono [...]
podria [...] dar riendas sueltas al poder descentralizado del espiritu inventivo capitalista [...] en cuanto al
problema de investigar, desarrollar y finalmente invertir en tecnologias alternativas que no emiten dioxido de
carbono y son eficientes desde el punto de vista economico» (Weitzman, 2007, pag. 723).
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salariales) no son, en absoluto, las responsables de generar el desempleo. Si el
crecimiento de la productividad aumenta considerablemente (la curva de fijacion de
precios se desplaza hacia arriba de forma significativa), la NAIRU cae, tal como se da
cuenta en la funcidn A, pero si la respuesta de crecimiento de la productividad es mas
bien débil, el desempleo de equilibrio aumenta como se muestra en la funciéon B. En
la teoria convencional de la NAIRU se omiten los efectos que los salarios mas altos
tienen en la productividad y la rentabilidad. Este error de omision se podria perdonar
st resultara que, empiricamente, el efecto de los salarios mas altos en la productividad
fuera insignificante. Sin embargo, en nuestra investigacion empirica (que se desarrolla
a continuacidn) se sugiere que no se trata de un hecho menor: la funcion A es la
pertinente y no la funcion B. Por consiguiente, es falsa la creencia generalizada de que

una mayor regulacion debe generar un crecimiento del desempleo de equilibrio.

MAS REGULACION DEL MERCADO LABORAL Y MAYOR CRECIMIENTO
DEL SALARIO REAL PUEDE REDUCIR (FUNCION A) O
AUMENTAR (FUNCION B) LA NAIRU
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Una critica méas profunda

Las teorias tradicionales sobre la NAIRU se centran sobre la motivaciéon de los
trabajadores, la intensidad laboral y, por lo tanto, la productividad laboral como
factores exdgenos a la naturaleza del sistema de relaciones industriales de un pais. Sin
embargo, esto no es realista. Un sistema de relaciones industriales que se basa en
valores compartidos y en la cooperacion y coordinacion (en vez de hacerlo sobre la
base de conflictos), que depende de los incentivos en vez de las amenazas (Gordon,
1994), contribuye al crecimiento de la productividad de dos maneras importantes. En
primer lugar, los trabajadores que, por lo general, tienen un conocimiento mayor
(implicito) que sus supervisores o ingenieros en cuanto a la mejor manera de hacer el
trabajo, son mas partidarios de aceptar y contribuir al cambio tecnoldgico (radical)
porque tienen la seguridad de que sus puestos de trabajo no estdn en riesgo como
resultado del crecimiento de la productividad y porque consideran que la participacion
del aumento de la productividad es justa. Por consiguiente, se alejan de los limitados
intereses personales en busca de una forma de comportamiento con mayor ‘“espiritu
civico” (Lorenz, 1992). En segundo lugar, dado que la seguridad considerable del
empleo (en combinacion con una estructura salarial comprimida) ofrece a los
trabajadores un seguro contra riesgo salarial (ex-ante) (Agell, 1999), los trabajadores
invertirdn mas en educacion, lo que tiene un fuerte impacto positivo en el crecimiento
de la productividad. Del mismo modo, como se sostiene en el modelo de capital
humano especifico para empresas (Auer y otros, 2005), las empresas invierten mas en
capacitacion cuando la proteccion del empleo es mas estricta, los impuestos sobre el

trabajo son altos y la duracion en un puesto laboral es prolongada.

En general, las mejoras de la productividad dependen basicamente de la cooperacion
de los trabajadores y de sus conocimientos tacitos, ideas y sugerencias, que no se
revelaran si los trabajadores sienten que al hacerlo ponen en riesgo su trabajo. Se trata

de una paradoja importarte: cuanto mas “rigido” (para usar un término convencional)
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sea el sistema de relaciones industriales, mas flexible y abierta al progreso
tecnologico sera la organizacion social de la produccion®. Esto significa que cuanto
mas cooperantes sean las relaciones sociales de produccion, més esfuerzos haran los
trabajadores para retribuirles a las empresas con mayor productividad, y més alta sera
la tasa de crecimiento de la productividad. Segun nuestros hallazgos (que se exponen
en Storm y Naastepad, 2011), una regulacién mas intensa tiene mayor impacto en el
crecimiento de la productividad laboral que en las reivindicaciones salariales reales v,
por consiguiente, se asocia con un desempleo estructural menor. El mundo se asemeja
al grafico anterior (funcién A): mdas regulacidon significa mayores reivindicaciones
salariales (la curva de fijacion de salarios se desplaza hacia arriba), pero incluso un
incremento de la productividad mayor (la curva de fijacion de precios se desplaza aun

mas hacia arriba) dando como resultado una NAIRU menor.

Evidencia empirica

Sostenemos que cualquier cambio en la tasa salarial, en la demanda agregada (y la
utilizacion de la capacidad) o cualquier reforma de la regulacion del mercado laboral
afecta la productividad laboral y, a su vez, influye necesariamente en la rentabilidad y

en la NAIRU. ;Cuan importantes son estos efectos?

229 Efectos del crecimiento basado en los salarios, productividad e inversiones.

(Qué indica la evidencia empirica? Podemos resumir el debate anterior con la

siguiente ecuacion de relacion entre crecimiento y productividad:

*El argumento es que el compromiso y la cooperacion de los trabajadores dependen de la fiabilidad de los
empleadores a la hora de cumplir con sus compromisos de brindar empleo a largo plazo y con una
participacion justa de la productividad. El fundamento mas solido de este tipo de confianza, tal como sostiene
Lorenz (1992) elocuentemente, es que los trabajadores sean capaces de hacer cumplir esos compromisos.
Esto, a su vez, requiere un entorno institucional y regulatorio que ofrezca proteccion legal a los derechos de
los trabajadores.
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donde X es el crecimiento del PIB real. Afirmamos que los coeficientes son positivos
y estadisticamente significativos. En los cuadros 1 a 3 se exhiben pruebas de los
coeficientes. El estudio mas completo sobre el coeficiente B;, que reproduce el
impacto de la demanda en el crecimiento de la productividad, es el que realizaron
McCombie, Pugno y Soro (2002). Los autores revisaron ochenta estudios empiricos y
llegaron a la conclusion de que en la gran mayoria de estos estudios, mas alla de las
diferencias en los métodos econométricos y los datos empleados, existia una conexioén
causal entre el crecimiento de la demanda y el crecimiento de la productividad. En el
cuadro siguiente se enumeran los diez estudios mds recientes que confirman la
conclusion de McCombie, Pugno y Soro. El valor promedio (simple) de 81 para el
grupo de paises que integran la OCDE es 0.46; los calculos para los paises en forma

individual se aproximan bastante al promedio de la OCDE.

CALCULOS DEL IMPACTO DEL CRECIMIENTO DE LA DEMANDA (DE INVERSION) EN EL
CRECIMIENTO DE LA PRODUCTIVIDAD

= - Al - Paises Reino EStado; Unidos Paises Paises de la
rancia emania Bajos Unido e . nérdicos OCDE
Norteamérica
McCombie, Pugno 0.3-0.6
y Soro (2002)
Cornwall y Cornwall 0.5
(2002)
Leon-Ledesma (2002) 0.64-0.67
Knell (2004) 0.43 0.53 0.43 0.40-
0.76

Naastepad (2006) 0.63
Angeriz, McCombie 0.50-0.67
Y Roberts (2009)
Crespi y Pianta (2008) 0.27-0.38
Hein y Tarassow (2010) 0.54 0.43 0.45 0.23 0.11
Storm y Naastepad 0.31 0.39-0.46
(2009)
Alexiadis y Tsagdis 0.43-0.49
(2010)
Vergeer y Kleinknecht 0.24-0.37
(2010-2011)
Promedio simple 0.49 0.43 0.54 0.38 0.27 0.45 0.46
(desviacién estandar) (0.08) (0.13) (0.21) (0.23) (0.19) (0.12)

Notas: McCombie, Pugno y Soro (2002); promedio de 80 estudios empiricos; Cornwall Y Cornwall (2002); basados en datos para 16
paises de la OCDE (1960-1989); Leon-Ledesma (2002); para 18 paises de la OCDE (1965-1994); Angeriz, McCombie y Roberts
(2009); para las regiones europeas (1986-2002); Crespi y Pianta (2008); datos que abarcan 22 industrias manufactureras y 10 de
servicios de Alemania, Francia, Italia, Paises Bajos, Portugal y Reino Unido (1994-2000); Alexiadis y Tsagdis (2009); basados en
datos (1977-2005) para 109 regiones de la UE-12; Storm y Naastepad (2009); calculos de minimos cuadrados ordinarios (MCO)
con datos promedio de 5 afos para 20 paises de la OCDE (1984-2004), y Vergeer y Kleinknecht (2010-2011); resultados a partir
de los datos individuales temporales sobre la base de datos anuales para 19 paises de la OCDE (1960-2004).
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En el cuadro siguiente se resumen los datos recientes sobre el impacto del crecimiento
del salario real en el crecimiento de la productividad laboral, el coeficiente B,. Las
pruebas estadisticas parten de la hipotesis de que existe una relacion de causalidad
entre el crecimiento salarial y el crecimiento de la productividad, lo que es razonable
en vista de que el primer elemento, por lo general, surge de un proceso
institucionalizado de negociacion (como en la teoria de la NAIRU) y, por
consiguiente, genera modificaciones en la productividad laboral agregada, dado que
las presiones autonomas del salario real hacen que las empresas que buscan
incrementar sus ganancias aumenten la productividad laboral por medio del progreso
tecnoldgico que les permite ahorrar en mano de obra*'. Las pruebas a largo plazo para
diecinueve paises de la OCDE (1960-2004), que ofrecieron Vergeer y Kleinknecht
(2010-2011), muestran que B, varia entre 0.1 y 0.9. En los resultados de los estudios
que hicimos sobre veinte paises de la OCDE durante 1984- 2004, descubrimos que B,
es de aproximadamente 0. (Storm y Naastepad, 2009 y 2011). Los calculos de B, para
las economias individuales, incluidas Alemania, Estados Unidos de Norteamérica,
Francia, Paises Bajos, Reino Unido y los paises escandinavos, concuerdan con el
valor promedio (simple) de 0.8 para el grupo de los paises de la OCDE, lo cual
significa que un incremento de 1 punto porcentual en el crecimiento del salario real
esta asociado con un aumento de 0.8 puntos porcentuales en el crecimiento de la

productividad.

1 Marquetti (2004), que utilizo los datos para la economia de los Estados Unidos de Norteamérica recopilados
en un periodo de ciento treinta afios, entre 1869 y 1999, halla que la causalidad de Granger es unidireccional
entre el salario real y la productividad laboral.
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CALCULOS DEL IMPACTO DEL CRECIMIENTO DEL SALARIO REAL EN EL CRECIMIENTO
DE LA PRODUCTIVIDAD

. . Estados P .
Francia Alemania Pal_ses Rel_no Unidos de If’alges Paises de
Bajos Unido - nérdicos | la OCDE
Norteamérica
Rowthor (1999) 0.11- 0.33- 0.24- 0.25- 0.13- 0.10- 0.24-
0.24 0.87 0.44 0.60 0.28 0.54 0.30
Nymoen y Rodseth (2003) 0.50
Naastepad (2006) 0.52
Carter (2007) 0.60
Hein y Tarassow (2010) 0.31 0.32 0.33 0.25 0.36
Storm y Naastepad 0.29
(2009 y 2011)
Vergeer y Kleinknecht 0.31-
(2010-2011) 0.39
Promedio simple 0.24 0.46 0.43 0.34 0.28 0.41 0.38
(Desviacion estandar) (0.10) (0.20) (0.13) (0.12) (0.11) (0.13) (0.15)

Notas: Rowthorn (1999); los datos provienen del grafico 2, que €l elaborod, funcion B; Nymoen y Rédseth (2003); para los
cuatro paises nordicos (1965-1994): Carter (2007): basados en datos para 15 paises de la OCDE (1980-1996); Storm
y Naastepad (2009); calculos de minimos cuadrados ordinarios (MCO) con datos promedio de 5 afos para 20 paises
de la OCDE (1984-2004), y Vergeer y Kleinknecht (2010-2011); resultados a partir de los datos individuales
temporales sobre la base de datos anuales para 19 paises de la OCDE (1960-2004).

En el cuadro siguiente se exhiben los datos sobre el impacto de la regulacion del
mercado laboral en la productividad. En general, en los estudios donde se utilizan
datos de la industria, se ha observado que la regulacion, si otros factores se mantienen
constantes, tiene un impacto positivo (estadisticamente significativo) en el
crecimiento de la productividad; por ejemplo, después de usar datos de la categoria de
3 digitos de la Clasificacion Industrial Internacional Uniforme (CIIU) para cinco
paises (Alemania, Estados Unidos de Norteamérica, Francia, India y Reino Unido)
durante 1970-2002, Acharya, Baghai y Subramanian (2010) descubrieron una relacion
positiva y estadisticamente significativa entre la rigurosidad de las leyes de despido de
un pais y su indice de crecimiento economico . Tras realizar el analisis
macroeconomico del efecto que la regulacion del mercado laboral tiene en el
crecimiento de la productividad (sin dejar de medir el crecimiento de la intensidad del
capital) se hallé6 que el coeficiente B; es, de hecho, positivo; tales evaluaciones
incluyen el primer estudio para quince paises de la OCDE (1979-1994) que efectuaron
Buchele y Christiansen (1999), nuestra investigacion (Storm y Naastepad, 2009) de

*2 Bassanini, Nunziata y Venn (2009) concluyen, después de usar datos de la industria, que es negativo el efecto
neto de la regulacion del mercado laboral en el crecimiento de la productividad laboral agregada. Pero su
conclusion no es contundente porque su enfoque empirico tiene limitaciones y el impacto de la regulacion en
el crecimiento de la productividad agregada es, basicamente, atribuido y no calculado.
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veinte paises de la OCDE (1984-2004) y el estudio macroeconémico que condujeron
Dew-Becker y Gordon (2008) para quince paises europeos (1980-2003), en el que
llegan a la conclusion de que “dos de las variables normativas (la tasa de reposicion
del subsidio de desempleo y un indice de legislacion de proteccion del empleo) tienen
efectos positivos y directamente significativos en el crecimiento de la productividad”.
Asimismo, en las investigaciones de los datos de establecimiento se encuentra, por lo
general, que la productividad laboral aumenta de manera sustancial después de un
fortalecimiento de la proteccion del empleo como consecuencia de la intensificacion
del capital y los cambios de composicion en la calidad laboral (por ejemplo, Autor,
Kerr y Kugler, 2007) para las empresas estadounidenses (1976-1999)*. ;Qué
conllevan estos hallazgos sobre los efectos en la productividad (y la inversion) de
salarios mdas altos para el indice de ganancia y, en ultima instancia, para el
desempleo? Para responder a esta pregunta, empecemos por notar que un incremento
de 1 punto porcentual en el crecimiento del salario real provoca una reduccion uno a
uno del crecimiento del indice de ganancia, por 1 punto porcentual. Pero esto es solo
el efecto directo. Como ya mencionamos, un crecimiento mayor en los salarios tiene
efectos macroeconémicos compensatorios en la rentabilidad: a) aumenta la demanda y
la utilizacién, y b) acelera el crecimiento de la productividad laboral de dos formas:
directa, al inducir el progreso tecnoldgico que permite ahorrar en mano de obra e,

indirecta, a través de una mayor demanda.

* Hay, también, una gran cantidad de estudios sobre la administracion de los recursos humanos y las relaciones
industriales en los que, claramente, se sugiere que determinados elementos, como los contratos laborales
seguros y permanentes, una relacion estable entre el empleado y el empleador (que se caracterice por una
baja rotacion de personal) y una cultura corporativa en la que se aliente de manera activa el aprendizaje y la
actitud de asumir riesgos, ademas de que el trabajador pueda participar en la toma de decisiones, son
importantes para la innovacion y el desempefio de la productividad. Véase Levine y D’Andrea Tyson (1990),
Appelbaum y otros (2000), Hailey (2001) y Storey y otros (2002).
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CALCULOS DEL IMPACTO DE LA REGULACION DEL MERCADO LABORAL
EN EL CRECIMIENTO DE LA PRODUCTIVIDAD

Estudio Pengd_o_ de Variable independiente Coeficiente
analisis calculado
Nickell y Layard 1976-1999 = LPE +0.09
(1999) = Tasa de reposicion Insignificante
= Tasa de impositiva total -0.03
=  Duracioén de los beneficios Insignificante
Buchele y 1979-1994 Derechos de los trabajadores e +0.45
Christiansen indice de cooperacion entre
(1999) trabajadores y empleadores
Scarpetta y 1984-1998 LPE Insignificante
Tressel (2004)
Auer, Bergy 1992-2002 Tiempo de duraciéon promedio +0.16
Coulibaly (2005) en un trabajo
OCDE 1982-2003 = LPE -0.02
(2007) =  Salario minimo +0.17 /+0.20
= Subsidios de desempleo 0.15
Autor, Kerr y Kugler 1976-1999
(2007) (datos de los Costos de despido Positivo
Estados Unidos
de
Norteamérica )
Dew-Becker y 1980-2003 LPE +0.23
Gordon (2008)
Bassanini, Nunziata 1982-2003 LPE -0.14
Y Venn (2009)
Achaya, Baghai y 1970-2002 Indice de la ley de despido +0.26
Subramanian (2010)
Storm y Naastepad 1984-2004 Regulacion del mercado laboral +0.16
(2009 y 2011) (puntuacion del factor)

Notas: Estudios macroeconomicos: Nickell y Layard (1999); Buchele y Christiansen (1999); Dew-
Becker y Gordon (2008), y Storm y Naastepad (2009 y 2011), Estudios sobre las
industrias: Scarpetta y Tressel (2004); Auer, Berg y Coulibaly (2005), OCDE (2007).
Autor, Kerr y Kugler (2007), y Bassanini, Nunziata y Venn (2009). Estudios sobre las
empresas: Acharya, Baghai y Subramanian (2010).

Sin embargo, estos impactos de mayor crecimiento salarial dependen, en gran medida,
de la intensidad con la que responde la demanda agregada al crecimiento salarial, sea
que esté basado fuerte o débilmente en los salarios. Las economias que estan basadas
fuertemente en los salarios son las economias nodrdicas de Europa (Storm y
Naastepad, 2011), alli, el aumento de 1 punto porcentual en el crecimiento del salario

real lleva a que el crecimiento de la demanda agregada sea de hasta 0.8 puntos
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porcentuales. En comparacion, Espafia, Francia, Italia y Paises Bajos, asi como el
conjunto de la Unidén Europea (UE), parecen ser casos de economias basadas
débilmente en los salarios (Naastepad y Storm, 2007, y Stockhammer, Onaran y
Ederer, 2009). En estos paises, el incremento de 1 punto porcentual en el crecimiento
del salario real provoca un crecimiento de la demanda agregada de tan solo 0.25

puntos porcentuales.

Cuanto mas fuertemente basada esté una economia en los salarios, mayores seran los
efectos en el aumento de la rentabilidad de un crecimiento del salario real mas
elevado*. En cuanto al primer impacto a), encontramos que el aumento de 1 punto
porcentual en el crecimiento del salario real incrementa el crecimiento del indice de
ganancias, a través de una mayor demanda, hasta 0.13 y 0.7 puntos porcentuales en
las economias basadas de manera débil y fuerte en los salarios, respectivamente.
Supongamos que el siguiente impacto b) es el impacto total de un mayor crecimiento
del salario real en el crecimiento del indice de ganancias mediante el crecimiento de la
productividad laboral. Constatamos que el crecimiento de la productividad aumenta
0.47 puntos porcentuales en las economias basadas débilmente en los salarios,
mientras que en las basadas fuertemente en los salarios, aumenta 0.59 puntos
porcentuales. En su conjunto, para las economias basadas débilmente en los salarios,
esto significa que el aumento de 1 punto porcentual en el crecimiento del salario real
reduce el crecimiento del indice de ganancias hasta casi 0.4 puntos porcentuales (es
decir, -1 + 0.13 + 0.47%). Un mayor crecimiento salarial perjudica la rentabilidad,
aunque no lo hace de un modo proporcional. En el caso de las economias basadas
fuertemente en los salarios, hallamos, quizas de manera sorprendente, que el impacto
de un aumento de un punto porcentual en el crecimiento del salario real en el
crecimiento del indice de ganancias es de alrededor de cero (es decir, -1 + 0.7 +

0.59%).

* Las derivaciones numéricas de estos efectos se pueden solicitar a los autores. Suponemos que la participacion
salarial es igual a 0.50, un valor realista para los paises de la UE (Stockhammer, Onaran y Ederer, 2009), la
utilizacion de la capacidad es el 80% y los coeficientes B; = 0.5y 3, =0.4.



1256 Comision Nacional de los Salarios Minimos

Lo que revelan estos calculos, que reconocemos como estilizados, y lo que el enfoque
de la NAIRU no identifica, es que los salarios mas altos no siempre perjudican
automatica y directamente la rentabilidad, anulan la inversion y reprimen el
crecimiento de la productividad si la economia se basa en los salarios (como sucede
en la mayoria de las economias europeas) y si los salarios mas elevados mejoran de
manera suficiente el crecimiento de la productividad (como sugieren nuestras
pruebas). Esta conclusion es importante: demuestra que existen los fundamentos para
un capitalismo cooperativo (basado en los salarios), donde no existe, o existe
limitadamente, una compensacion entre el igualitarismo y el crecimiento econdmico o
dinamismo tecnoldgico, en contraste con la version del capitalismo que tiene como
eje las ganancias sobre la que se basa la NAIRU, que presupone que las
“reivindicaciones conflictivas” son un juego de suma cero. No es necesario que la
rentabilidad, definida como el indice de ganancias, disminuya (la prosperidad de los
accionistas se mantiene) cuando la participacion salarial aumenta y la distribucion es
mas igualitaria. Esto puede ser valido incluso para las economias basadas débilmente
en los salarios, si los gobiernos y las autoridades monetarias ofrecen suficiente
respaldo de politicas macroecondmicas; por ejemplo, si una tasa de interés real a largo
plazo sustenta el crecimiento de las inversiones, que, al contribuir a un crecimiento
mas rapido de la productividad laboral, ayuda a elevar el indice de ganancias. Sin
embargo, el capitalismo cooperativo basado en los salarios enfrenta un problema
inherente: la falta de crecimiento del empleo. Es probable que el crecimiento mas
elevado del salario real conduzca a mas aumentos en la productividad que en la
produccion, lo que significa que el crecimiento del empleo decae. Pese a que este
problema mas profundo puede perder importancia en el futuro cercano (debido al
envejecimiento de la poblacion activa de Europa), un enfoque mas previsor consistiria
en reducir las horas de trabajo anuales (como en la década de 1960) o en ampliar (que,
a menudo, es esencial) el empleo del sector publico (financiado con los impuestos) en
salud, educacién y proteccion ambiental (trabajos verdes), una medida que Lowe

(1988) denomin6 acertadamente “colonizacion nacional planificada”.
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Las teorias econdmicas convencionales basadas en la NAIRU no permiten que se
pongan en practica ninguna de estas opciones igualitarias y productivas. Por el
contrario, los responsables politicos que adhieren a estas teorias se centran con gran
determinacion en la condicion (2") y observan que no se cumplen: los salarios reales
crecen mas (1 punto porcentual) que la productividad (que aumenta entre 0.47 y 0.59
puntos porcentuales), lo que ocasiona que la participacion salarial baje y entrafie
(algo) de inflacion adicional. Por consiguiente, la respuesta politica fundada en la
NAIRU se orientaria a subir la tasa de interés, disminuir el crecimiento de la demanda
y generar la cantidad de desempleo necesaria para estabilizar la inflacion. Pero reducir
la demanda (de la inversion) significa reducir el crecimiento de la productividad vy,
como resultado, se entra en un circulo vicioso en el que el desempleo debe ser cada
vez mayor para reducir el crecimiento salarial hasta que alcance la tasa reducida (de
forma endogena) del crecimiento de la productividad. No so6lo habra mucho
desempleo innecesario, sino que también se resentiran el crecimiento de la
productividad y el dinamismo tecnoldgico. Si detener la inflacion es realmente tan
importante, el método alternativo para cumplir la condicion (2") seria tratar de
incrementar el crecimiento de la productividad mediante la aplicacion de mas
politicas monetarias o fiscales expansionistas. Si esto resultase, no habria necesidad
de aumentar la tasa de desempleo no aceleradora de la inflacion. Es hora de despertar
a la realidad y entender que la hipdtesis de la NAIRU esta llena de carencias y es
excesivamente costosa desde el punto de vista social. Para concluir este articulo,
pasemos a delinear, muy brevemente, como repercute nuestro argumento en la

recuperacion econdmica.

Salarios y recuperacion econémica

La solucién de la NAIRU — recortes de los salarios reales y mas desregulacion de los

mercados laborales de la OCDE — no creard las condiciones necesarias para una
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recuperacion econdmica viable y sostenida, sino que serd el camino hacia un

estancamiento prolongado, por dos razones.

En primer lugar, con familias, empresas y gobiernos agobiados por las deudas, los
salarios estancados significan una demanda y un crecimiento debilitados, dado que ya
no hay ninguna ruta de escape a través de los préstamos. La tnica fuente disponible
de demanda parecen ser las exportaciones, y cada pais de la OCDE esta tratando de
bajar los salarios més de lo que lo hacen sus socios comerciales, con la esperanza de
mejorar la competitividad de los costos internacionales, impulsar las exportaciones y
darle el impulso de reactivacion al proceso de recuperacion. De todos modos, estos
intentos mercantilistas fracasaran no so6lo porque se emplea como argumento una
falacia de composicion (no todos pueden participar), sino también porque la demanda
de exportacién de la OCDE (y la UE) no tiene muy en cuenta los costos unitarios
relativos de la mano de obra®. Las politicas para mejorar la competitividad de los
costos mediante la reduccion de los salarios (como en la zona euro basada en los
salarios) ocasionaran la disminucion de la demanda nacional y tendran efectos
limitados en las exportaciones (netas). No es necesario ser un cientifico brillante para
prever un periodo de crecimiento lento o nulo y la persistencia de altos indices de

desempleo.

En segundo lugar, como ya lo mencionamos, la solucion aplicada reduce el
crecimiento de la productividad y lentifica el progreso tecnoldgico. El recorte de los
salarios reales no mejora la tasa de ganancias cuando la demanda autéonoma estd, a su
vez, en declive; por consiguiente, es poco probable que impulse la demanda de la
inversion. La posterior desregulacion del mercado laboral no s6lo aumentard las

desigualdades, sino también deprimira el crecimiento de la productividad y reducira la

* En la bibliografia esta falta de relacion empirica entre el crecimiento de los costos unitarios de la mano de
obra y el crecimiento de las exportaciones se conoce como la paradoja de Kaldor (1978). Para consultar
pruebas recientes sobre esta paradoja, véase Fagerberg (1996), Carlin, Glyn y van Reenen (2001), Comision
Europea (2010), Storm y Naastepad (2009 y 2011) y Felipe y Kumar (2011). El problema real de Espaiia,
Grecia, Italia y Portugal es la falta de competitividad mas alla de los precios.
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rentabilidad. La demanda de inversion débil, el consumo estancado (o en descenso) y
el crecimiento lento de las exportaciones, combinado con el sobreendeudamiento,
ocasionan un sesgo deflacionario y crean un riesgo significativo de deflacion de la
deuda. “Quizas, historicamente, es verdad que ningun orden de la sociedad se
destruye con armas que no hayan sido creadas con sus propias manos”, como una vez
escribio John Maynard Keynes (1919, pag. 238). Las respuestas de las politicas
europeas y estadounidenses a la Gran Recesiéon son, de muchas maneras,

autodestructivas. Necesitamos cambiar el rumbo, pero ;como?

En principio, como Tony Judt (2010) nos recuerda, con acierto, la funcién del Estado
no es simplemente la de juntar los pedazos cuando estalla una economia sin la
suficiente regulacion, sino también la de contener los efectos de las ganancias
desmedidas e intervenir cuando se hace demasiado evidente que los mercados y los
intereses privados no trabajan juntos para el beneficio comun. Judt presenta un caso
pragmatico en favor de la regulacion, la cooperacion y la coordinacion — para las
cuales observamos una base macroeconomica —, y sefiala que la desigualdad creciente
constituye la causa de muchas patologias econdmicas y sociales, del mismo modo en
que nosotros le atribuimos la causa principal de la crisis a una mayor desigualdad. “Es
necesario que aprendamos a pensar nuevamente el papel del Estado”, escribe Judt
(2010, pag. 199). Creemos que esto es posible solo si nos liberamos de la teoria de la
NAIRU y consideramos cuales son las intervenciones socioproductivistas que mejor
se ajustan a nuestro proposito colectivo. Tal vez no provoque mucho entusiasmo, pero
sigue siendo un ejercicio crucial: como indica Keynes, las ideas son poderosas y es

extremadamente dificil escapar de las viejas formas de pensamiento.

Posteriormente, hemos constatado que los salarios més altos, en efecto, tienen un
impacto importante en las inversiones y la productividad, y no perjudican de forma
directa la rentabilidad, lo que nos sefiala el rumbo que debemos tomar para lograr la

recuperacion. También nos indica que el desempeiio macroecondémico se puede
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mejorar mediante pactos sociales para proteger los salarios y las ganancias, los
empleos y el progreso tecnologico, asi como los resultados igualitarios y la
competencia internacional mas alla del precio. Dichos pactos deberian suponer: 1) una
participacidon justa en las ganancias a partir del crecimiento de la productividad
laboral y el progreso tecnologico entre empresas y trabajadores; 2) permitir ganancias
lo suficientemente altas como para estimular las inversiones, y 3) el compromiso de
brindar seguridad laboral en el &mbito empresarial y como estrategia macroecondmica
(pleno empleo). En otras palabras, la regulacion, la coordinacion y la cooperacion
pueden convenir mas en términos de desempefio macroecondémico que los sistemas
conflictivos con sumas cero, como se observa en las economias europeas nérdicas
basadas en los salarios (Storm y Naastepad, 2011). Sin embargo, estas
compensaciones s6lo se pueden materializar y puede haber una real recuperacion si se
combinan las ideas de los prestamistas y las de los prestatarios a los efectos de lograr
una genuina inversion de capital. De hecho, lo que Keynes (1931, pags. 145-146)
escribio con relacion a la recuperacion de la Gran Depresion puede aplicarse

perfectamente a la realidad actual:

e Un gran abismo [...] se genera entre las ideas de los prestamistas y las de los
prestatarios a los efectos de una genuina inversion de capital. [...] en lo que a
mi respecta, no puede haber una verdadera recuperacion hasta tanto las ideas
de los prestamistas y las de los prestatarios productivos no se vuelvan a
combinar. [...] Pocas veces en la historia moderna la brecha entre los dos ha

sido tan grande y dificil de franquear.

Es preciso hacer un ajuste dréastico de la regulacion del capital financiero; no sélo
controlar sus excesos especulativos y manipuladores, sino también dirigirlo para
financiar inversiones productivas y hacer que los accionistas se vuelvan inversores
mas comprometidos (Lazonick, 2009; Palma, 2009, y Wade, 2009). Las razones para

imponer limitaciones al capital tienen que entenderse como una forma socialmente
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legitima de ‘“autodominio” en el sentido profundo del término que le dio Adolph
Lowe (1988): una limitacion que todos aceptamos porque da mas libertad publica o
mejora la autonomia en otros segmentos no financieros de nuestro espacio vital. De lo

contrario, la reforma, en Gltima instancia, no sera sostenible.

Fuente de informacion:
http://www.ilo.org/wcemsp5/groups/public/---ed dialogue/---actrav/documents/publication/wems 168759.pdf




