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LOS economistas les encanta el tér-
mino “estabilizadores automáticos”. 
En general, el término hace refe-
rencia a ajustes que se producen de 

forma natural para compensar otros cambios y 
que aumentan la estabilidad de un sistema. Un 
ejemplo obvio son las prestaciones por desem-
pleo. Cuando una economía se desacelera y la 
gente pierde su trabajo, los seguros de desempleo 
les proporcionan una renta de sustitución, que 
ayuda a mantener un consumo superior al que 
se registraría sin esa renta. La reducción de los in-
gresos fiscales desempeña un papel similar cuan-
do la economía se contrae, lo que tiene como 
consecuencia un aumento del déficit fiscal.

Estos procesos ocurren sin necesidad de modi-
ficar la legislación: están integrados en el sistema 
y se activan automáticamente. Y son tranquiliza-
dores. En cierta medida, todo movimiento hacia 
la recesión se compensa automáticamente de 
una manera que conduce de forma natural a la 
recuperación.

La versión a escala mundial
El sistema económico mundial incorpora varios 
estabilizadores automáticos importantes. Los 
más significativos son los relativos a la manera de 
reaccionar del sistema cuando el crecimiento se 
desacelera en una de las principales economías, 
como la de Estados Unidos. Uno de los efectos 
debería ser una bajada de las tasas de interés a 
largo plazo. Y estas tasas se han reducido, en cier-
ta medida, desde el verano de 2007. Cabe esperar 
que esta disminución de las tasas de interés sos-
tenga la inversión y contribuya a la recuperación 
del mercado inmobiliario.

Otro de los principales estabilizadores auto-
máticos tradicionales es el precio de las materias 
primas. Normalmente, cuando las economías de 
Estados Unidos y de otros países se desaceleran, 
se reduce la demanda y bajan los precios de estos 
productos, como el petróleo. Es un hecho com-
probado. Una caída del precio de las materias pri-
mas contribuye a mantener el poder adquisitivo 
y, por tanto, una demanda superior a la que, de 
no ser así, existiría en Estados Unidos y en otras 
economías avanzadas. Una menor inflación se 
traduce también en un mayor margen para que 

la Reserva Federal estadounidense y otros ban-
cos centrales bajen las tasas de interés y, si resulta 
necesario, los gobiernos aumenten el gasto fiscal. 
La caída de estos precios no es una buena noticia 
para los exportadores de estos productos, pero 
tiene un efecto estabilizador para el crecimiento 
económico mundial.

Los alimentos y el petróleo
Pero, en la actualidad, los precios de las materias 
primas están subiendo en lugar de bajar. Este au-
mento está creando presiones inflacionarias en 
muchos países, en un momento en el que debe-
rían plantearse medidas anticíclicas. Y también 
afectan directamente a los pobres.

Los precios del petróleo, los metales y los ali-
mentos han estado aumentando durante varios 
años (véase “Hablando claro” en la edición de 
diciembre de 2007 de F&D). En parte, esta ten-
dencia refleja la fuerte demanda de los mercados 
emergentes, especialmente los logros y los gustos 
cambiantes de la nueva clase media de los países 
que antes tenía niveles de renta bajos. Es posible 
que este aumento de la demanda sea permanente 
y que resulte necesario aumentar proporcional-
mente la inversión en la producción de materias 
primas.

El aumento de los precios de la energía y los 
alimentos en los últimos años también es un 
reflejo de las políticas de las economías avanzadas, 
como las de Estados Unidos y la UE, que inten-
taron promover los biocombustibles mediante 
subsidios y un proteccionismo desafortunado. El 
vínculo con los precios del petróleo surge porque 
los productores y las refinerías creen que los bio-
combustibles aumentan la incertidumbre sobre 
su futuro y desincentivan la inversión. El vínculo 
con los alimentos es el aumento de los cultivos 
para combustible (sustitutos de la gasolina y el 
gasóleo) en lugar del aumento de los cultivos 
para consumo humano (calorías para el con-
sumo humano o comida para animales).

En algunos casos, las condiciones meteoro-
lógicas adversas también han desempeñado su 
papel; estas condiciones pueden ser temporales 
o formar parte de cambios más amplios en los 
modelos climáticos. En Australia, por ejemplo, 
se está debatiendo mucho sobre esta cuestión.  

“Desestabilizadores” automáticos
Por qué los elevados precios de los alimentos y los combustibles 
están desestabilizando una economía mundial más lenta
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Y el mercado del petróleo sigue siendo muy reducido y pro-
penso a aumentos de precio por rumores sobre interrupciones 
del suministro debidas a diversos factores, desde condiciones 
meteorológicas adversas a riesgos políticos en todo el mundo.

Pero también ocurre que, en los últimos seis meses, con la de- 
saceleración de la economía mundial, los precios de la mayoría 
de las materias primas han subido en lugar de bajar, es decir, lo 
contrario de lo esperable. ¿Cuál es la razón?

La agitación financiera actual aumenta el atractivo de las 
materias primas como clase de activos. Con la bajada del dólar 
y la reducción de las tasas de interés, los actores financieros espe-
ran que los precios de las materias primas (incluido el petróleo) 
aumenten, al menos en dólares. Existe el peligro de que, durante 
cierto tiempo, estas expectativas se cumplan y ocasionen una 
subida de los precios que sobrepase los niveles acordes con los 
principios económicos.

Por lo tanto, aunque el reciente aumento de los precios de la 
energía y los alimentos sea temporal, también es un golpe real 
y con efectos muy negativos para los más pobres del mundo, 
que dedican más del 50% de sus ingresos a adquirir alimentos 
y combustible.

La reacción natural de los gobiernos en los mercados emer-
gentes y los países en desarrollo es “amortiguar” la subida de los 
precios de la energía y los alimentos, es decir, no traspasarla a los 
consumidores en su totalidad o inmediatamente, principalmente 
para evitar un efecto perjudicial que pudiera deteriorar masiva-
mente el nivel de vida de los pobres y provocar graves disturbios 
o reacciones aun peores. Los gobiernos aplican diversas medidas 
para amortiguar el alza de precios, como el control de los precios 
y las restricciones a las exportaciones de alimentos. Uno de los 
corolarios del éxito de la política macroeconómica en los últimos 
años es que el número de países con capacidad para amortiguar 
la subida de los precios es mucho mayor que antes.

La situación puede parecer bastante benévola; pero, en con-
junto, las fuerzas que observamos han provocado una subida 
de los precios del arroz cercana al 50% en lo que va del año. El 
impacto mundial es enorme, y afecta sobre todo a los más pobres.

Todo está relacionado
Además, las fluctuaciones bruscas de las principales monedas 
contribuyen al aumento de los precios de las materias primas.  
Últimamente, al depreciarse el dólar sube el petróleo. En este con-
texto, debería servir de ayuda el reciente llamamiento del G-7 a los 
mercados de divisas para que eviten subidas excesivas perturba-
doras. Pero la inflación en Estados Unidos está cayendo al desace-
lerarse la economía, y el Banco Central Europeo sigue preocupa-
do por la inflación al aumentar los precios de las materias primas. 
Por tanto, es improbable que una intervención coordinada, con el 
telón de fondo de políticas monetarias divergentes, pueda resol-
ver algo, o incluso que se produzca dicha intervención.

Si se aplica una lógica similar, ¿tendría sentido una interven-
ción unificada en los mercados de materias primas? El sector 
público tiene el derecho y la responsabilidad de informar con 
transparencia y advertir al sector privado cuando considere que 
los mercados han llegado demasiado lejos o demasiado rápido. 
Pero ¿podría el sector público respaldar dicha advertencia con 
medidas políticas creíbles?

Es difícil. En los mercados de materias primas no existe ningún 
equivalente a la capacidad de intervención que hay en los merca-
dos de divisas de los bancos centrales. El sector público tiene en 
algunos países reservas estratégicas de algunas materias primas, 
pero las existencias no son suficientes como para afectar a los flu-
jos de comercio mundial.

Las medidas adoptadas recientemente por gobiernos de todo 
el mundo, de tener algún efecto, serán aún más desestabilizado-
ras, especialmente las restricciones a la exportación de alimen-
tos básicos. Dichas restricciones tienden a perturbar el comercio 
mundial, hacer subir los precios y, quizá, desencadenar compras 
por pánico y para acaparar.

El único mercado de materias primas que permite la inter-
vención pública es el del petróleo, que cuenta con grandes pro-
ductores con capacidad para intervenir de manera eficaz en un 
momento dado. Después de todo, los altos precios del petróleo 
suelen ocasionar grandes problemas económicos (inflación, 
recesión o la gran pesadilla: estanflación), y estos problemas pro-
vocan desaceleraciones mundiales y bajadas agudas de los pre-
cios del petróleo. Esta situación extrema no interesaría en ningún 
caso a los productores de petróleo.

Tres canales
En términos más generales, podemos abordar la cuestión del pre-
cio de las materias primas mediante al menos tres canales, o bien 
desde la perspectiva de las políticas que se podrían cambiar en al 
menos tres tipos de países. Los países ricos podrían mejorar (o re-
ducir) sus políticas sobre biocombustibles, recortando las subven-
ciones o la protección; los productores de petróleo podrían com-
prometerse a añadir capacidad de reserva, y los países de ingreso 
mediano podrían ajustar sus mecanismos de precios internos y 
aplicar subsidios focalizados.

No podemos mantener una situación en la que el desarrollo de 
biocombustibles aumente la incertidumbre sobre el precio futuro 
de los combustibles fósiles, ya que así se desincentiva la inversión 
de los productores y las refinerías y aumentan los precios máximos 
que los países desarrollados evitan traspasar a sus consumidores. 
Tenemos un sistema de energía mundial con desestabilizadores 
automáticos, lo que no es una buena idea.

Negocios arriesgados
También debemos cambiar nuestra postura respecto a la atenua-
ción del riesgo y los seguros, tanto para los agricultores como para 
los países. En todo el mundo se están dando pasos importantes para 
promover los seguros de catástrofes y desarrollar mercados de fu-
turos sólidos. Estos pasos pueden contribuir en gran medida a ase-
gurar a los agricultores que, si invierten (a precios actuales), podrán 
asegurarse los precios de las materias primas y recoger sus frutos.

Deberíamos pensar en adoptar una filosofía similar para afron-
tar las turbulencias a nivel macroeconómico, incluidos los cam-
bios en los precios del petróleo y de los alimentos, que afectan 
tanto a las importaciones como a las exportaciones. Los países 
podrían confiar más en la disponibilidad de financiación en tiem-
pos de necesidad, basándose únicamente en fundamentos sólidos 
a medio plazo y en la presencia de turbulencias negativas cuanti-
ficables. Si tiene sentido asegurar un auto y una casa, ¿por qué no 
asegurar un país?  n




