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A LOS LECTORES

Una oportunidad unica

STE afio sera crucial para impulsar los esfuerzos mundiales
en favor del desarrollo.
Los lideres mundiales se reuniran en tres ocasiones —en
julio, septiembre y diciembre— para seguir avanzando en
la lucha contra la pobreza y forjar alianzas para respaldar una mejor
calidad de vida en todo el mundo.

En julio, las autoridades gubernamentales y los representantes
de las organizaciones de la sociedad civil, los grupos de donantes y
el sector privado se reuniran en Addis Abeba, Etiopia, para debatir
sobre el financiamiento necesario para que millones de personas
puedan salir de la pobreza extrema.

La comunidad internacional volverd a reunirse en Nueva York en
septiembre para examinar los avances alcanzados en los Objetivos
de Desarrollo del Milenio (ODM), que vencen este ailo, y adoptar
los nuevos Objetivos de Desarrollo Sostenible (ODS), que definiran
las nuevas metas en el ambito del desarrollo hasta 2030.

Por tltimo, en diciembre, en la cumbre de las Naciones Unidas
sobre el cambio climatico en Paris se procurara fijar un conjunto de
metas medioambientales orientadas a garantizar un futuro sostenible.

Este tipo de esfuerzos siempre generan debate y en ocasiones escep-
ticismo. La complejidad de los ODS propuestos —17 en total, con 169
subobjetivos— ha provocado ciertas criticas con respecto a su valor.

Pero como nos lo recuerda en este numero la Directora Gerente
del FMI, Christine Lagarde, se han logrado avances significativos
desde la adopcion de los ODM en 2000. Segtin Lagarde, la oportu-
nidad que nos brindan estos acontecimientos de centrar la atencion,
forjar alianzas y, en definitiva, hallar soluciones “tal vez no se repita,
al menos, durante una generacion”

En esta edicion de Fé»D se examinan los avances en la agenda para
el desarrollo mundial, y cdmo aprovechar mejor esta oportunidad.

Charles Kenny, Investigador en Jefe del Centro para el Desarrollo
Mundial, analiza los avances logrados en la agenda para el desarrollo
desde 2000 y sostiene que para lograr avances sostenibles necesita-
mos acuerdos contundentes sobre financiamiento en Addis Abeba
y sobre el clima en Paris.

El crecimiento es necesario para el desarrollo, pero no todo cre-
cimiento es igual, la calidad es importante. Montfort Mlachila, René
Tapsoba y Sampawende Tapsoba evaltian la calidad del crecimiento
con un indice especial para ayudar a las autoridades econdmicas. Un
articulo sobre la necesidad de garantizar el acceso a agua potable,
especialmente para los grupos mas pobres del mundo, y el info-
grama de “Bajo la lupa” sobre la transicion de los ODM a los ODS
completan nuestro andlisis sobre este tema.

En otras secciones, examinamos los rincones mas oscuros de la
economia mundial, en particular los estragos econémicos causados
por el terrorismo y los costos de la trata de personas.

También analizamos la expansion de los bancos regionales en
Africa, las secuelas econémicas de la Primavera Arabe, cémo podria
la zona del euro beneficiarse del gasto en infraestructura de Alemania,
los esfuerzos para reformar los mercados extrabursitiles de derivados,
y el desempleo juvenil.

Por ultimo, el Editor en Jefe del FMI y antiguo Director de Feé»D,
Jeremy Clift, traza una semblanza de Hélene Rey, profesora de Economia
dela Escuela de Negocios de Londres, conocida por desafiar la sabiduria
convencional con respecto a los grandes temas macroeconémicos.

Jeffrey Hayden

Director Editorial
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NOTAS BREVES

Servicios bancarios moviles

En los dltimos cinco afios, 700 millones de personas abrieron
cuentas en bancos, en otras instituciones financieras o con provee-
dores de servicios de dinero mévil, y el nimero de personas que
carecen de servicios bancarios se redujo un 20%, a 2.000 millones,
segun el informe Global Findex
de 2014 del Banco Mundial.

Entre 2011 y 2014, el porcentaje
de adultos con una cuenta aument6
del 51% al 62%. En particular, las
cuentas de dinero mévil en Africa
subsahariana estan ayudando a
intensificar rdpidamente el acceso
a servicios financieros.

Segun el informe, ain queda
mas por hacer para ampliar la
inclusién financiera de las muje-
res y los hogares mas pobres en las
economias en desarrollo. La brecha de género no se esta reduciendo
en este ambito: en 2014 solo el 58% de las mujeres tenfa una cuenta,
frente al 65% de los hombres. A nivel regional, Asia meridional
presenta la mayor brecha de género, de 18 puntos porcentuales.

La tecnologia ha ayudado a impulsar el uso de cuentas y transfor-
mar la manera de realizar pagos a nivel nacional. Unos 355 millones
de adultos de paises en desarrollo que tienen una cuenta indicaron
que envian o reciben remesas dentro del pais en efectivo o en el
mercado no oficial, entre ellos 35 millones en Africa subsahariana.
Ademas, 1.300 millones de adultos de paises en desarrollo que tienen
una cuenta pagan sus facturas de recoleccion de residuos, agua y
electricidad en efectivo, y mas de 500.000 adultos que tienen una
cuenta pagan las tasas escolares en efectivo. El acceso a pagos
digitales, a través del teléfono movil o de un punto de venta,
brinda opciones de pago mas comodas y asequibles.

Transferencia de dinero a través
de un mévil, Nairobi, Kenya.

Planes de pensiones

Si no se aplican reformas de los sistemas de pensiones, la clase
media emergente en América Latina puede ser vulnerable a la
pobreza en la vejez, segin un reciente estudio publicado con-
juntamente por el Banco Interamericano de Desarrollo (BID), la
Organizacion para la Cooperacion y el Desarrollo Econdmicos
(OCDE) y el Banco Mundial, en el que se analizan los modelos
de pensiones de 26 paises de la region.

El envejecimiento poblacional incrementara el gasto publico
en pensiones en América Latina y el Caribe; al mismo tiempo, el
elevado niimero de trabajadores en el sector informal, que no realiza
contribuciones, pone en riesgo la adecuacion de las prestaciones
jubilatorias. Actualmente, solo 45 de cada 100 trabajadores contri-
buye a un plan de jubilacién, y este porcentaje apenas ha variado
en las ultimas décadas. En 2050, entre 63 millones y 83 millones
de personas en la regién podrian no recibir una pension adecuada,
sino se aplican reformas y no se realizan esfuerzos para aumentar
el empleo en el sector formal y el acceso a educacion de calidad.

La tendencia mas generalizada para solventar la brecha de per-
sonas que no cotizan a los sistemas de pensiones es ampliar las
llamadas pensiones no contributivas o sociales. Estos subsidios
publicos ayudan a reducir la desigualdad y la pobreza, pero supon-
dran un reto fiscal a medida que la poblacion envejezca y haya mas
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Un proyecto audaz

El Banco Asiatico de Desarrollo (BAD) y Japdn estan ayu-
dando a los paises de Asia y el Pacifico a aprovechar las
ultimas tecnologias, como los mapas via satélite, para pre-
pararse y responder de manera mas eficaz y rapida a los
desastres naturales.

ElBAD utilizard una donacion de US$2 millones en asisten-
cia técnica otorgada por Japon para capacitar a funcionarios
gubernamentales y de la comunidad, asi como a voluntarios
locales en Armenia, Bangladesh, Fiji y Filipinas en el uso de
tecnologia espacial de tiltima generacién y otros instrumentos
de alta tecnologia para la prevencion de desastres.

El uso de tecnologia espacial, incluidos los sistemas basados
en satélites como el sistema mundial de localizacion (GPS,
por sus siglas en inglés), para la prevencion y respuesta a
los desastres, ha crecido en los tltimos afos. Pero muchas
economias en desarrollo carecen de fondos y experiencia
para adoptar nuevas tecnologias que puedan complementar
sus sistemas de alerta anticipada y de deteccion de desastres.

Este proyecto piloto se centrara en la capacitacion a
organismos publicos y comunidades locales en el uso de
OpenStreetMap, una plataforma mundial de cartografia digi-
tal gratuita, y aplicaciones de teléfono mévil que permiten
a los paises recopilar informacién a nivel de la comunidad
para la planificacién de riesgos.

solicitantes. Ahora hay 8 personas en edad productiva por cada
pensionista, pero en 2050, la tasa disminuird a 2,5, nivel cercano
al promedio de 1,9 de la OCDE.

Muchos paises de la region atin carecen de los sistemas y el marco
institucional que permitan una buena gestién de las pensiones, tanto
contributivas como no contributivas. En ese sentido, el aumento
de las inversiones en los sistemas y las reformas de los marcos
institucionales son un buen primer paso para lograr sistemas
de mayor cobertura y sostenibilidad.

Jugando al domind, Santo Amaro, Brasil.



Aguja inteligente

Segtin un estudio de 2014 de la Organizacién Mundial de la
Salud (OMS), el uso de la misma jeringa o aguja para adminis-
trar inyecciones a mds de una persona favorece la propagaciéon
de enfermedades infecciosas mortales en todo el mundo.

El estudio sefiala que en 2010 el niimero de personas infectadas
por el virus de la hepatitis B mediante una inyeccion contaminada
alcanzaba 1,7 millones; unas 315.000 por el de la hepatitis C y
33.800 por el del VIH.

La OMS recomienda el uso de una nueva jeringa “inteligente”
que posee caracteristicas que impiden su reutilizacion. Algunos
modelos tienen un punto débil en el émbolo que provoca su rotura
si el usuario intenta tirar hacia atrds de este después de haber
administrado la inyeccion. Otros incluyen un mecanismo de metal
que traba el émbolo, mientras que en otros la aguja se retrae en
el cilindro de la jeringa luego de administrar la inyeccion. Se esta
disefiando otro modelo con una funda o cubierta que se desliza
sobre la aguja después de administrar la inyeccion para proteger al
personal sanitario de pinchazos que puedan ser causa de infecciones.

La OMS insta a los paises a que en 2020 ya hayan implantado
el uso exclusivo de jeringas “inteligentes’, salvo en algunos casos
en que sea necesario reutilizar una jeringa normal, como para

La carrera contra el plastico

La expedicién suiza Race for Water Odyssey (R4WO), res-
paldada por el Programa de las Naciones Unidas para el
Medio Ambiente (PNUMA), recorrerd mdas de 40.000 millas
nduticas en 2015 para realizar la primera evaluacién mundial
de contaminacion causada por el plastico en los océanos. En
menos de 300 dias, el equipo realizara 11 paradas cientifi-
cas y 9 recaladas en 13 paises, y visitard las playas de las islas
situadas en los cinco “vortices de basura’ concentraciones
gigantescas de residuos plasticos que flotan en los océanos y
que son generadas por el viento y las corrientes marinas.

La expedicion parti6é de Burdeos, Francia, el 15 de marzo.
Tras atravesar el océano Atldntico y entrar en el océano Pacifico
por el Canal de Panamd, el R4WO viajard a América del Sur y
posteriormente a las islas del Pacifico Sur.

“Los océanos reciben una enorme cantidad de basura cada
afo, gran parte de la cual es persistente y genera contaminacién

e
S D

La jeringa “inteligente” previene la reutilizacion y las infecciones.

una bomba intravenosa. Las jeringas que no estan dotadas de
mecanismos de seguridad cuestan entre US$0,03 y US$0,04
cuando las compra un organismo de las Naciones Unidas para
un pais en desarrollo. Las jeringas “inteligentes” cuestan el doble,
pero la OMS prevé que los precios disminuiran a medida que
aumente la demanda y hace un llamamiento a los donantes para
que respalden la implementacion del uso de estos dispositivos.

marina que es mundial e intergeneracional’, sefiald6 Achim
Steiner, Subsecretario General de las Naciones Unidas y Director
Ejecutivo del PNUMA. “La colaboracién entre gobiernos, el
sector privado, la sociedad civil y el mundo académico es
esencial para frenar el flujo de residuos en este fragil entorno”

El objetivo de la fundacion Race for Water es implementar
medidas concretas y sostenibles para proteger los océanos y el
agua dulce, y colaborar con otros organismos como la UNESCO,
el PNUMA y el Fondo Mundial para la Naturaleza.

Calendario de 2015

1-13 de junio, Ginebra, Suiza

Conferencia de la Organizacién Internacional del Trabajo
4-5 de junio, Schloss Elmau, Alemania

Cumbre del Grupo de los Siete

6-13 de junio, Roma, Italia

Conferencia de la Organizacion de las Naciones Unidas
para la Alimentacidn y la Agricultura

13-15 de julio, Addis Abeba, Etiopia

Conferencia de las Naciones Unidas sobre la Financiacion
para el Desarrollo

25-27 de septiembre, Nueva York, Estados Unidos
Cumbre de las Naciones Unidas dedicada a la aprobacion
de la Agenda para el Desarrollo después de 2015

9-11 de octubre, Lima, Peru
Reuniones Anuales del FMI y el Banco Mundial

30 de noviembre-11 de diciembre, Paris, Francia
Convencién Marco de las Naciones Unidas sobre el
Cambio Climatico
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provocador
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Jeremy Clift
entrevista a
Héléne Rey,
profesora de
Economia en
la Escuela de
Negocios de
Londres

Agente

Héléne Rey en el campus de la Escuela de Negocios de Londres.

UANDO los dias son mas célidos, a
Heéléne Rey le gusta cruzar el Regent’s
Park en motoneta hasta llegar a su ofi-
cina en medio de las blancas colum-
natas de la Escuela de Negocios de Londres.
Demuestra su destreza avanzando con rapidez
por el estrecho corredor, afuera de su pequeia
oficina tapizada de libros, mientras toca habilmente
el freno trasero de su motoneta con el pie izquierdo.

“Me resulta comodo hacerlo porque mi
casa esta justo del otro lado del parque’, dice
la premiada profesora de economia. “Hay gar-
zas salvajes, cotorras y muchos patos, y hasta
el ocasional cisne negro, que al parecer no es
algo tan raro’, dice riéndose. De hecho, hace
algtin tiempo una pareja de cisnes negros, que
tradicionalmente se aparean de por vida, ocu-
paron los titulares de los medios internacio-
nales porque tuvieron que ser separados por
guardianes del parque cuando refiian dema-
siado durante el cortejo.

El exitoso autor Nassim Nicholas Taleb
adoptd la expresion “cisnes negros” para des-
cribir acontecimientos inusuales que tienen
importantes repercusiones en el sector empre-
sarial y financiero, pero que son totalmente
impredecibles o se consideraban improbables,
como los cisnes negros en la naturaleza.

“Pero en realidad’, dice Rey, “los cisnes
negros no son del todo anormales’, refiriéndose
a la version de Taleb. “No creo que los grandes
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shocks sean algo inusual. Depende del sistema y
de los incentivos que se den a la gente”.

Tras los grandes temas

Rey —quien vive con su marido y su hija de
ocho anos en dos casas adosadas, moderni-
zadas y unidas en una sola— ha ganado fama
por desafiar la sabiduria convencional, particu-
larmente acerca del sistema financiero interna-
cional, el papel del ddlar y otros grandes temas
macroeconomicos. Para sus colegas, su labor y
sus ideas son “provocativas” e “influyentes”

“Siempre me han interesado los grandes
temas de la economia’, dice Rey. Esta casada
con el economista Richard Portes —tam-
bién profesor de la Escuela de Negocios de
Londres— que en 1983 fundo el Centro de
Investigacion de Politica Econdmica, una red
de economistas europeos. “Habia que hacer
macroeconomia internacional para compren-
der esa problemdtica’, dijo en una entrevista
mantenida con F&+D en Londres.

“Un elemento comun es que ella siempre
explora algunas de las fuerzas mas profundas
que afectan el sistema monetario internacio-
nal o el mundo financiero en que vivimos’,
dice Pierre-Olivier Gourinchas, profesor de la
Universidad de California, en Berkeley, quien,
como Rey, es de nacionalidad francesa.

“Su trabajo se caracteriza por la paciencia y
el compromiso’, afirma Philip Lane, profesor



del Trinity College, en Dublin. “Ha desarrollado proyectos de
gran escala y larga duracién que finalmente aportan avances
significativos en el conocimiento, en lugar de conformarse con
proyectos de investigacién que rindan resultados inmediatos”
Tras obtener dos doctorados, en la Escuela de Economia de
Londres y en la Escuela de Altos Estudios en Ciencias Sociales de
Paris en 1998, Rey ha sido galardonada con una serie de destaca-
dos premios europeos por sus estudios econdmicos que invitan a
la reflexidn, y se ha convertido en defensora de mayor participa-
cién de las mujeres en los niveles mas altos de su profesion.
“Hélene toma grandes ideas y luego analiza los datos con
increible esmero para responder estas grandes preguntas’, dijo
Olivier Blanchard, Economista Jefe del FMI. “Es la combina-
cién 6ptima para dejar una huella en la profesion, y ella ya ha
dejado una huella fundamental’, asever¢ al presentarla en una
conferencia celebrada en Washington el aio pasado.

Una larga serie de distinciones

Ha sido distinguida con el premio Berndcer 2006 (otorgado
al mejor economista europeo menor de 40 afios dedicado a
macroeconomia y finanzas) por su investigacion sobre las cau-
sas y consecuencias de los desequilibrios comerciales y finan-
cieros, la internacionalizacion de las monedas y una mejor
comprension de las crisis financieras.

En 2012 recibi6 el premio inaugural Birgit Grodal de la
Asociacion Economica Europea, con el cual se distingue a una
economista mujer que haya hecho una contribucién impor-
tante a la profesion en Europa. Un aflo después se convirti6
en la primera mujer en ganar el premio bienal Yrjo Jahnsson,
que comparti6 con su connacional Thomas Piketty, el recono-
cido autor de El capital en el siglo XXI, sobre la desigualdad del
ingreso y la riqueza.

Rey recibi6 en 2013 el premio por sus originales contribuciones
a las finanzas internacionales, especialmente la determinacion de
los tipos de cambio y los flujos internacionales de capitales. Segun
expreso el comité, Rey habia trabajado y logrado importantes
avances en el estudio de muchos de los grandes interrogantes que
en esa materia preocupan a economistas y autoridades.

“Es la unién de la teoria con los estudios empiricos lo que
hace su labor tan relevante para el andlisis de las politicas’,
comenta Lane.

A pesar de estar sumergida en el mundo de la economia, Rey
dice ser “muy normal” en relacién con las cosas que le gusta
hacer fuera de sus horas de trabajo. “Me gusta leer; me gusta la
musica, una de las cosas que tiene Londres es que ofrece una
musica excelente”. Cada vez que puede disfruta jugar futbol
con su hija, o llevarla a nadar. “Como creci en la campifia, me
encanta salir a caminar por el bosque o las montanas”.

El debate toma un nuevo rumbo

Hija de un ingeniero civil y una maestra, Rey crecié en Brioude,
en el centro de Francia. Atribuye su éxito como economista a
la sélida base de matematicas que le brindé el sistema edu-
cativo francés. Tras estudiar en una Grande Ecole de Paris,
obtuvo una beca para cursar una maestria en la Universidad
de Stanford en California y luego regres6 a Europa para obte-
ner sus doctorados. Ha ensefiado en diversas universidades de

primer nivel, como la Universidad de Princeton y la Escuela de
Economia de Londres, con breves periodos en la Universidad
de California, en Berkeley y en Harvard.

Uno de sus trabajos més influyentes es el estudio que rea-
liz6 en Princeton junto con Gourinchas sobre el papel de
Estados Unidos en un sistema financiero globalizado y que,
segin Blanchard, “cambi6 el debate sobre el déficit de cuenta
corriente en Estados Unidos”.

Antes de la tltima crisis financiera mundial, cuando el abul-
tado déficit de cuenta corriente de Estados Unidos era motivo
de preocupacion entre economistas y politicos, Gourinchas
y Rey mostraron que la situacion de ese pais no era tan mala
como parecia debido a su papel como centro del sistema finan-
ciero internacional.

“Aunque Estados Unidos tenia un gran déficit comercial, los
economistas no tomaban en cuenta los elevados montos que el
pais obtenia por concepto de ganancias de capital y variaciones
en el valor del ddlar’, dijo Gourinchas a Fe#D.

“Por ejemplo, casi todos los pasivos externos de Estados
Unidos son en ddlares, mientras que aproximadamente 70% de
sus activos externos estan denominados en otras monedas. Una
depreciacion de 10% del délar aumenta el valor de los activos
externos y representa una transferencia de alrededor de 5,9% del
PIB del pais desde el resto del mundo. En comparacion, el déficit
comercial de bienes y servicios en 2004 fue de 5,3% del PIB. Asi
que estas ganancias de capital pueden ser considerables”.

Como senalaron Gourinchas y Rey (2005), una deprecia-
cion del délar tiene dos efectos beneficiosos en la posicién
externa de Estados Unidos: impulsa las exportaciones netas y
eleva el valor en ddlares de los activos del pais.

Gourinchas y Rey afirmaron que la posicién que ocupa
Estados Unidos en el centro del sistema le otorgaba un “pri-
vilegio exorbitante” (frase acufiada en los afios sesenta por el
entonces Ministro de Hacienda francés Valéry Giscard d’Es-
taing para describir la ventaja que significaba para Estados
Unidos el papel del délar como moneda de reserva del
mundo), ya que el pais podia tomar préstamos con un des-
cuento en los mercados financieros mundiales y obtener altos
rendimientos de sus activos externos. Los autores rastrearon
cémo gradualmente Estados Unidos habia asumido inversio-
nes mas riesgosas en el exterior.

Banquero mundial, asegurador mundial

Segtin explica Rey, avanzaron en el andlisis de esas ideas y
sefialaron que, por su papel clave, Estados Unidos es algo asi
como un asegurador para el resto del mundo.

Tras la segunda guerra mundial, Estados Unidos sucedi6 a
Gran Bretafia como banquero del mundo, emisor de la principal
moneda internacional y proveedor de liquidez internacional.

Esto significo, en particular, poder endeudarse a corto plazo
(los extranjeros estaban dispuestos a comprar activos liquidos
en dolares) y prestar a largo plazo (Estados Unidos proporcio-
naba préstamos a largo plazo y fondos de inversién a empre-
sas extranjeras). Al igual que un banco, Estados Unidos podia
obtener un margen de intermediacién del diferencial entre el
rendimiento mds alto que recibia de sus activos externos y el
costo de sus pasivos.
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Gourinchas afirmé que, desde los afios noventa, Washington
se ha convertido en una especie de inversor en capital de riesgo
del mundo: “Sus activos se han desplazado cada vez mas desde
los préstamos bancarios a largo plazo hacia la inversién extran-
jera directa (IED) y, desde la década de los noventa, hacia la IED
y las participaciones de capital. Al mismo tiempo, sus pasivos
han permanecido dominados por préstamos bancarios, crédito
comercial y deuda, es decir, activos seguros de bajo rendimiento.

Por lo tanto, el balance de Estados Unidos se asemejaba cada
vez mas al de un capitalista de riesgo con inversiones riesgosas de
alto rendimiento por el lado del activo. Ademas, con el tiempo su
coeficiente de apalancamiento ha aumentado considerablemente.

Rey dice que, al ampliar esta linea de investigacion durante
la crisis financiera mundial, observaron que Estados Unidos
habia invertido su papel, canalizando al resto del mundo un
monto significativo de recursos —que estiman entre 13% y
14% de su PIB tan solo en 2008— a través de su cartera externa.

Como comprobaron al analizar los datos, Estados Unidos
proveia una suerte de seguro global a la economia mundial y
al resto del mundo, ganando el equivalente a una prima en los
buenos tiempos y pagando la suma asegurada en los malos.

“Si bien por un lado Estados Unidos goza de un privile-
gio exorbitante’, dice Rey, “tiene asimismo, como asegurador
mundial, una obligacién exorbitante en tiempos de crisis”

Jackson Hole

En una segunda linea de investigacion, Rey cuestiona otro
dogma econdmico: la idea de que los paises solo pueden lograr
dos de los objetivos de la “trinidad imposible’, cuyos tres
objetivos son: un tipo de cambio fijo, un mercado de capita-
les abierto (sin controles de capital) y una politica monetaria
independiente (véase el recuadro).

La teoria dice que, en un mundo de libre movilidad del capital,
los paises pueden ejercer una politica monetaria independiente
solo si dejan flotar su tipo de cambio (Obstfeld y Taylor, 2004).

Si bien tanto los mercados emergentes como las economias
avanzadas han abierto cada vez mas sus fronteras a los flujos
financieros, Rey sostuvo —en un influyente discurso ante los
banqueros centrales reunidos en Jackson Hole, Wyoming,
en 2013— que la escala de la globalizacion financiera habia
puesto en duda esta teoria.

Como muchas decisiones clave se adoptaron en el centro
del sistema (Estados Unidos) y luego se exportaron al resto del
mundo a través de la globalizacidn, los paises ya no pueden ais-
larse mediante su tipo de cambio.

En lugar de una trinidad imposible, ahora simplemente el
mundo enfrentaba un dilema: las politicas monetarias indepen-
dientes son posibles solo si se maneja, directa o indirectamente,
la cuenta de capital (Rey, 2013).

Seguin expresa Rey, el cuadro que surge es el de un mundo con
fuertes ciclos financieros mundiales caracterizados por grandes
movimientos comunes en los precios de los activos, los flujos bru-
tos y el apalancamiento [deuda].

Cuando el capital puede moverse libremente, el ciclo financiero
mundial restringe las politicas monetarias nacionales cualquiera
que sea el régimen cambiario.

“Muchos creen que un tipo de cambio flexible puede aislar-
nos de los shocks financieros y permitirnos entonces aplicar
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¢Qué es la “trinidad imposible”?

La trinidad imposible o “trilema” indica que es imposible para un
pais mantener simultdneamente un tipo de cambio fijo, el libre
movimiento del capital y una politica monetaria independiente.

En 1962 el economista britanico Marcus Fleming y el cana-
diense Robert Mundell crearon el modelo Mundell-Fleming de
tipos de cambio y afirmaron que era imposible tener autonomia
interna, tipos de cambio fijos y un libre flujo de capitales: no
podrian lograrse més de dos de esos objetivos.

Desde entonces la teoria de la trinidad imposible se ha con-
vertido en una de las bases de la apertura econémica, expresada
en los afos noventa por los economistas Maurice Obstfeld y
Alan Taylor.

Las autoridades de las economias abiertas —que compran
y venden tanto bienes como servicios, ademas de activos de
capital en los mercados mundiales con minimas barreras—
enfrentan un trilema macroeconémico, que obliga a elegir
entre tres objetivos a menudo deseables pero contradictorios:
estabilizar el tipo de cambio, gozar de una libre movilidad del
capital internacional y aplicar una politica monetaria orientada
hacia objetivos internos. Como solo dos de los tres objetivos
pueden ser compatibles entre si, las autoridades deben decidir
cudl de ellos sacrificar. Ese es el trilema.

una politica monetaria independiente, algo que los propo-
nentes de un sistema de metas de inflacion han venido sos-
teniendo. Pero si existe un ciclo financiero mundial, como yo
pienso, el tipo de cambio no nos puede separar de lo que ocu-
rre en el resto de los paises’, dice Rey.

“Si ella tiene razon’, dice Gourinchas, “tendremos que
repensar nuestros principios orientadores acerca de como con-
ducir la politica monetaria en una economia abierta”.

“En cierto sentido, es mds una agenda de investigacion
que algo ya establecido’, contintia Gourinchas. “Héléne, en
su discurso de Jackson Hole —y en algunos de sus trabajos
recientes— plantea una serie de interrogantes en lugar de dar
respuestas definitivas”.

Blanchard sefiala la importancia de la labor de Rey. “Frente
a la idea anterior de que nos podiamos aislar tan solo dejando
flotar el tipo de cambio, esta es una postura bastante diferente.
Creo que en gran medida es correcta y probablemente influira
en nuestra vision, por ejemplo, acerca de la forma en que los
mercados emergentes deberian reaccionar ante estos fuertes
movimientos de los flujos de capitales”.

Necesidad de mayores controles

Los paises deberian reaccionar, dice Rey, con una gestién y
supervision mds solida de los flujos de capitales porque esos
flujos han tenido efectos desestabilizadores que contribuyeron
a provocar crisis.

Tras el caos generado por la crisis financiera mundial, es
dificil determinar o medir los beneficios reales de la apertura
financiera y el libre movimiento de capitales. Al respecto, Rey
—que escribe para el diario financiero francés Les Echos y tam-
bién integra una junta asesora del Ministerio de Hacienda de
Francia— afirma lo siguiente:



“Billones de dolares han atravesado las fronteras y, sin
embargo, pese a nuestros mejores esfuerzos y cientos de estu-
dios, ha sido extraordinariamente dificil para los economistas
identificar las ventajas generadas por esos flujos. Por supuesto,
es muy posible que parte de estos flujos sean beneficiosos.
También es muy posible que parte del sector financiero haya
cosechado grandes beneficios, pero para el resto, los flujos de
‘dinero caliente’ no distribuyeron el riesgo sino que lo crearon’

Rey sostiene que, si esos flujos internacionales de capitales no
sirvieron de mucho, y de hecho causan crisis, entonces se debe-
rian restringir algunos de ellos, aplicando politicas macropru-
denciales o controles de capital. Cree que asi todos estarfamos
mejor, excepto quizas algunos participantes del sector financiero.

Las politicas macroprudenciales, reforzadas tras la crisis
financiera mundial, procuran contener o minimizar el riesgo
originado dentro del sistema financiero mediante medidas
precautorias, y una mejor regulacion y supervision general del
sistema. Rey sefiala que esas politicas son ahora muy impor-
tantes, pero la pregunta es si funcionardn o no para prevenir la
proxima crisis.

Considera que las recientes medidas encaminadas a elevar los
requisitos de capitalizacién bancaria, junto con la aplicacién de
pruebas de tension, representan pasos en la direccién correcta.

Efectos dispares de la globalizacion

Rey también ha estudiado los cambios registrados en el sis-
tema financiero internacional: la creacion del euro y la crisis
de Europa, el ascenso de China y la integracion de la economia
mundial en un ciclo global. Fue miembro de un panel que en
2011 formuld recomendaciones sobre la manera de reformar
el sistema monetario internacional, como por ejemplo fortale-
ciendo al FMI y permitiéndole tomar préstamos directamente
en los mercados comerciales (Farhi, Gourinchas y Rey, 2011).
Actualmente, el FMI puede captar fondos solo de los gobier-
nos de los paises miembros.

Lane dice que el trabajo que hizo Rey sobre la globaliza-
cion financiera en colaboracion con Philippe Martin, profesor
de economia en Sciences Po, en Paris, merece mayor atencion
(Martin y Rey, 2006). Juntos desarrollaron una serie de modelos
acerca de las consecuencias de la integracion de las economias
con sistemas financieros asimétricos o desequilibrados (las eco-
nomias centrales frente a las periféricas en Europa; las avanza-
das frente a las de mercados emergentes a nivel mundial).

“Héléne es una de los economistas que han reformulado
nuestra vision de la globalizacién financiera, adoptando una
idea mas matizada de sus beneficios, como por ejemplo, el
hecho de que se pueden generar mds crisis financieras en los
mercados emergentes’, dice Martin.

“Lo mismo cabe decir respecto del papel de la globalizacion
financiera en el ajuste internacional y el ‘trilema’ tradicional. En
cada caso, ella reexaminé un tema clasico y crucial para mostrar
que algunos aspectos nuevos de la globalizacion financiera (efec-
tos de valoracion, el ciclo financiero mundial) deberian modifi-
car nuestra forma de pensar acerca de estos interrogantes”

En cuanto a la zona del euro, Rey opina que corregir el pro-
blema de la deuda pendiente y crear un marco fiscal mas crei-
ble son dos factores clave para estabilizar la region.

Cisnes negros en el Regent’s Park, Londres, Reino Unido.

“Dejando de lado a Grecia —donde la situacion es bastante
distinta de los demads paises— Europa necesita un marco fiscal
mas crefble. Primero, se debe resolver el sobreendeudamiento
que dejo la crisis. No es posible aplicar un marco mas creible
mientras algunos paises tengan un coeficiente de deuda igual al
130% del PIB que los hace ‘demasiado grandes para quebrar”.

En cuanto a las repercusiones del ascenso de China, para
Rey resulta claro que el pais con mayor poblacién estd ganando
importancia en la economia mundial.

Pero llevara tiempo lograr que la moneda china sea acep-
tada a la par del dolar como moneda global. “China crece muy
rapidamente, pero su estructura financiera y su sistema ban-
cario estan aiin muy poco desarrollados. De modo que pasara
mucho tiempo antes de que el renminbi llegue a ser tan impor-
tante como el dolar, o incluso lo supere.

“No es algo que ocurrird mafiana mismo, jeso es seguro!”.

Cisnes negros en el futuro
;Habra cisnes negros en nuestro futuro? “Bueno, por defini-
cion, eso es algo en lo cual no hemos pensado, o no sabemos
mucho’, dice con una sonrisa.

“Pero hay un par de cosas que son claramente preocupantes.
Una es la gran cantidad de posiciones derivadas existentes. Es
como un agujero negro; quiza funcione bien y quizd no. No
sabemos cémo evolucionara.

“La otra es la ciberseguridad, un problema creciente cuyas
fuentes de vulnerabilidad no conocemos plenamente. Pero eso
no significa que sea un cisne negro. {El riesgo es algo endégeno
del sistema!”.

Jeremy Clift es Editor en Jefe del FMI y ex Director Editorial
de F&D.
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Nifios en una clase tomando notas, provincia de Oudomxay, Laos.

Apuntar alto

Los ODS podrian
fomentar una
mejor calidad
de vida en todo
el mundo

Charles Kenny

es un gran afo para el desarrollo mundial. Vence el plazo
de los Objetivos de Desarrollo del Milenio (ODM),
las ambiciosas metas de avance mundial fijadas por
los dirigentes internacionales en las Naciones Unidas

a fines del siglo XX. Aunque pueda sorprender a quienes viven en Japon, Europa o
América del Norte, los ultimos 15 afios quizas hayan constituido el periodo de mayores
avances en lo atinente a la calidad de vida de Ia humanidad. Es mas: los datos revelan
los mas rapidos descensos en mortalidad infantil y pobreza extrema de la historia. Por
ende, superamos con creces el primer ODM: bajar a la mitad la cantidad de personas
con ingresos inferiores a US$1,25 por dia.
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El afio 2015 marca también el
punto de partida de los Objetivos
de Desarrollo Sostenible (ODS)
que se acordaran en las Naciones
Unidas este otofio. Estas metas
esbozan la vision de los avances
para 2030 en materia de pobreza,
salud, educacién, seguridad,
medio ambiente, gestion de
gobierno, igualdad de género y
mucho mas. En julio de este afio
se celebrard una conferencia en
Addis Abeba donde se debatira
el financiamiento de esta nueva
agenda. Por dltimo, en una reu-
nién de la Conferencia sobre
Cambio Climatico que se realizard
en diciembre en Paris, los paises se
comprometeran a reducir las emi-
siones de gases de efecto inverna-
dero, para evitar un calentamiento
global catastrofico.

Los préximos 15 afios po-
drian ser tan transformadores
como los pasados. Los ODS
propuestos reflejan la aspira-
cién mundial de avanzar adn
mas rapido. Esto exigird un es-
fuerzo sin precedentes dentro, y
entre, los paises. La Conferencia
sobre la Financiacién para el
Desarrollo de Addis Abeba me-
dira la magnitud de ese esfuerzo
y enfrenta una dura tarea. La
Conferencia de Paris es esencial para asegurar que el desa-
rrollo humano sea ambientalmente sostenible. Pero quizas
la condicion clave para el éxito este afio sea que las econo-
mias avanzadas reconozcan que el desarrollo sostenible es
de su interés: la economia, la salud y el bienestar del mundo
estdn tan interconectados que el fracaso de Addis Abeba o
Paris seria una tragedia tanto para ellos como para el mun-
do en desarrollo.

Objetivos para un nuevo milenio

Los ODM surgieron de la Declaracién del Milenio de los di-
rigentes reunidos en las Naciones Unidas en 2000. Contenia
aspiraciones de paz justa y perdurable, respeto de los dere-
chos humanos y de las libertades fundamentales, y hacia la
naturaleza. Pero también incluia metas especificas, produc-
to de una década de conferencias de esta institucion: reducir
a la mitad el nimero de personas con ingresos inferiores a
US$1 por dia (cifra que luego aumento a US$1,25 en dolares
de 2005); lograr la enseflanza primaria universal y la igual-
dad de género en el acceso a la educacion; reducir en tres
cuartos la tasa de mortalidad materna y en dos tercios la de
nifios menores de cinco afios, y revertir la propagacion del
VIH/SIDA, la malaria y otras enfermedades graves. Estas
metas conforman la base de seis objetivos del milenio, y a
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ellas se suma una meta sobre sostenibilidad ambiental y otra
sobre la alianza mundial para el desarrollo.

El avance de los tltimos 15 afos fue excepcional y alentador,
incluso en los temas destacados en los ODM. En varios dmbitos,
la tasa de mejora no tiene precedentes. Entre 1999 y 2011, la
poblacién del mundo en desarrollo con ingresos inferiores a
US$1,25 por dia bajé a la mitad, del 34% al 17%, en tan solo 12
afios. El crecimiento espectacular de China explica gran parte
delo acaecido (las personas con ingresos inferiores a US$1,25
bajaron de 451 millones a 84 millones en ese pais), pero no
fue la Unica razén.

En el mismo periodo, la pobreza extrema en los paises en
desarrollo de Africa subsahariana cay6 del 59% al 47%. En esos
mismos 12 aflos, la inscripcion en la escuela primaria en la region
aumento del 58% al 77%. Eso significa que una quinta parte de
los ninos en edad escolar no inscritos en el aino 2000 estaban en
la escuela apenas una década después. En 2011 la inscripcion
de nifas en la escuela primaria fue del 74%, lo que refleja una
convergencia del acceso a la educacién de nifios y nifias.

Quiza la mejor noticia sea el descenso drastico de la cantidad
de padres que sufren el dolor de enterrar a un hijo. Entre 2000
y 2013, segun datos recientes del Banco Mundial, la proporcion
de nifios de paises en desarrollo que murieron antes de los cinco
afios bajo del 8,4% al 5,0%. En Africa subsahariana, la tasa se
redujo del 15,6% al 9,2%, es decir: mas del 40%, en solo 13
anos. En Senegal, donde la salud infantil mejoré con notable
rapidez, una mujer con la cantidad promedio de hijos tenia en
el aflo 2000 una probabilidad superior al 50% (56%) de perder
al menos uno antes de los cinco afios. Para 2012, el riesgo era de
uno cada cuatro (26%). Si bien la cifra sigue siendo demasiado
alta, el avance ha sido asombrosamente rapido.

El mérito principal de estas mejoras corresponde a las per-
sonas y a los gobiernos de los paises en desarrollo. Proviene del
trabajo arduo de hombres y mujeres en granjas y empresas para
sustentar el consumo de sus familias. Proviene del sacrificio de
padres que sacan a sus hijos del mercado laboral para que vayan
a la escuela, se aseguran de que duerman bajo mosquiteros y
reciban vacunas. Y son los gobiernos del mundo en desarrollo
los que proveen los fondos y bienes publicos necesarios para
asegurar que el trabajo y la educacion redunden en una vida
mejor. Los paises en desarrollo trabajaron mucho para lograr
la estabilidad macroecondémica que apuntala el crecimiento.
Entre 2000 y 2015, el ingreso anual de los gobiernos de las
economias de mercados emergentes y en desarrollo aumenté
de casi US$3.200 billones a US$9.300 billones, segun cifras de la
base de datos de Perspectivas de la economia mundial del FMI.
Estos ingresos financian los servicios de salud y educacion,
carreteras y lineas eléctricas, y los sistemas juridicos que per-
miten el desarrollo del comercio y una mejor calidad de vida.

Pero la cooperacion mundial y el intercambio, los flujos de
bienes, servicios, personas, conocimientos e ideas fueron tam-
bién cruciales. Considérese el avance de China en materia de
pobreza: sus empresas, apoyadas por inversores extranjeros que
exportaban sus productos a todo el mundo, fueron esenciales
para el crecimiento economico. Las empresas con inversion
extranjera representaron mas de la mitad de la exportacion
e importacion y el 30% de su producciéon industrial, segiin
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Ninas en un saldn de clase, Ghana.

el Ministerio de Comercio de ese pais. Entre 2000 y 2013, las
exportaciones representaron, en promedio, un 30% del PIB, y
la adhesién a la Organizacién Mundial del Comercio (OMC)
en 2001 ayudo a apuntalar al sector exportador. Sin el comercio
internacional y la inversion, el descenso mas rapido de la historia
en la pobreza mundial jamads habria ocurrido.

Obsérvese, entre otros, la funcion de las corrientes migrato-
rias en las perspectivas de desarrollo. Los emigrantes enviaron
mucho dinero a sus paises. Las remesas son el 9% del PIB en
Bangladesh, el 10% en Guatemala y el 23% en Lesotho, por
ejemplo. Ademas, la migracion facilita el flujo de inversiones,
el comercio y las ideas (véase “Un largo camino al trabajo”
en la edicion de FeéD de marzo de 2015). En el afio 2000 un
tercio de los trabajadores muy calificados de Silicon Valley en
California habfan nacido en otro pais, y los expatriados indios
fundaron el 13% de las empresas nuevas de la regién. Pero
también mantenian vinculos con innovadores y empresarios
de su pais, y esos contactos fueron decisivos para construir lo
que hoy es un sector de tecnologia de la informacién (TI) y
gestion empresarial en India valuado en US$146.000 millones,
que emplea a 3,5 millones de personas y exporta mas de dos
tercios de su produccién.

En cuanto a las mejoras en salud, la asistencia oficial para el
desarrollo cumpli6 una importante funcion. Casi la mitad de
los hogares de Africa subsahariana hoy tiene mosquitero y la
proporcion de gente que duerme protegida aumenté del 2% en
2000 al 33% en 2011. Los mosquiteros ayudaron a disminuir
en un tercio las muertes por malaria en Africa desde 2000 y
la mayoria de ellos se financiaron con asistencia. Gran parte
de la financiacién de vacunas en paises de bajo ingreso fue
posible gracias a la asistencia, y las muertes por enfermedades
prevenibles con vacunas se desplom¢é después del afio 2000: en
todo el mundo, las muertes por sarampion bajaron de 542.000
a 158.000 entre 2000 y 2011.

+Cémo influyeron los ODM en el avance y en la cooperacion
internacional detrds del mismo? La Declaracién del Milenio
y los ODM eran aspiraciones no vinculantes juridicamente,
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pero aportaron un marco de didlogo sobre el
desarrollo, en especial sobre la asistencia. En-
tre 2001 y 2010, el porcentaje del PIB que los
paises donantes dedicaron a la asistencia subio
del 0,21% al 0,32%. La mayoria fue para Africa
y asistencia social, dos puntos centrales de los
objetivos. Pero la investigacion que llevé a cabo
con Sarah Dykstra del Centro para el Desarrollo
Mundial indica que hay un punto débil entre los
flujos generales de asistencia y la velocidad de
mejora en salud, educacién y otros indicadores
de los ODM. Ademis, aunque la mejora fue es-
pecialmente répida en los ultimos 15 afios, es
dificil encontrar una aceleracion de esas tasas en
particular a partir del afio 2000, segiin un ana-
lisis de Howard Friedman de la Universidad de
Columbia.

La asistencia puede haber tenido un efecto
leve en el avance minimamente mads rapido en
los indicadores de los ODM desde el inicio del
siglo XXI. Eso quizas parezca un logro menor, pero a nivel
mundial puede significar que se salvaron, o mejoraron, mi-
llones de vidas. Y alcanza para que valga la pena repetir el
ejercicio de establecer metas.

¢Avance sostenible?

Existe gran potencial para seguir avanzando en los proxi-
mos 15 afnos. Hay, sin duda, riesgos: en un trabajo reciente,
Lawrence Summers y Lant Pritchett, de la Universidad de
Harvard, observaron que “es infrecuente que el crecimiento
anormalmente rapido perdure”, lo que indica la posibilidad
de que el firme desempeiio de paises y regiones como China,
India y Africa subsahariana no continte. Si es asi, el avance
en materia de ingresos de los mas pobres se frenarfa drasti-
camente. Dani Rodrik, del Instituto de Estudios Avanzados,
sostiene que el sector manufacturero, fundamental para el
“milagro” de los paises del este asiatico, ya no es la fuente de
empleo y produccion que fue, lo que deteriora un mecanismo
clave en la convergencia del ingreso. Ni hablar de los retos
que plantea el cambio climatico para la produccién agricola
y la infraestructura costera, o de enfermedades como la gripe
porcina para la salud y el comercio mundial.

Por otro lado, los paises en desarrollo tuvieron un creci-
miento muy rapido en la década pasada pese al deterioro de
su sector manufacturero. Nuevos sectores, como las comuni-
caciones moviles, contribuyeron considerablemente al creci-
miento. La mayoria de los paises en desarrollo llegan a la era
de los ODS en una situacion fiscal mucho mas sélida que al
momento de la puesta en marcha de los ODM. Por ejemplo,
en el conjunto de los paises en desarrollo el servicio de la deu-
da como porcentaje del PIB bajo del 5,9% en 2000 al 3,1% en
2013. En 2013 la inflacién media del 4,3% estaba controlada y
era inferior a la de 2000, lo que indica una mejora macroeco-
ndémica considerable. Si el crecimiento se torna excepcional
en todos los paises en desarrollo y todos ellos cumplen con los
optimistas prondsticos a corto plazo del FMI para los proxi-
mos 15 afios, toda la poblacién mundial, salvo un pequeno



porcentaje, se elevaria por encima de la linea de pobreza ex-
trema de US$1,25. Tomemos a su vez el ambito de la salud: la
reciente Comisién Lancet sobre inversion en salud considera
que para 2035 la focalizacion del gasto en salud podria re-
ducir la mortalidad de los menores de cinco afios a menos
del 1,6% en todo el mundo (del promedio actual del 7,6% en
paises de bajo ingreso).

Metas ambiciosas

Pero hasta estos prondsticos optimistas fueron insuficientes
para el grupo de trabajo abierto de las Naciones Unidas que
redacto los ODS, que propuso un avance universal sin prece-
dentes en una amplia gama de esferas de desarrollo. Los 17
ODS y sus 169 metas abarcan desde el turismo ambientalista
hasta la violencia contra los niflos, desde la gestién de resi-
duos y la pesca artesanal hasta la desigualdad de género, el
empleo y el acceso a Internet. Exigen que para 2030 hayamos
terminado con la pobreza extrema y la desnutricion, logrado
el pleno empleo y la cobertura de salud universal, erradicado
el SIDA, la tuberculosis y la malaria, alcanzado la universali-
dad de la educacién secundaria, asegurado el acceso universal
al agua, el saneamiento, las energias modernas, las comunica-
ciones y mucho mas. Y también demandan que ese avance sea
sostenible desde el punto de vista del medio ambiente.

Si el fin de los ODS es focalizar el didlogo sobre desarrollo,
pareceria que no quedé nada afuera, salvo los derechos civiles
y politicos. Y no queda claro como esta agenda extensisima y
sumamente ambiciosa impulsara en los hechos el avance ha-
cia el desarrollo.
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Alumnos de escuela primaria lavandose las manos, provincia de Oudomxay, Laos.

Pero para que el mundo apenas se acerque a cumplir las
metas para 2030 se requiere un esfuerzo nacional sin prece-
dentes respaldado por una cooperaciéon mundial también sin
precedentes en todos los flujos entre paises, no solo (ni prin-
cipalmente) en materia de asistencia, sino también de comer-
cio, finanzas, migracién y tecnologia. Por eso, la Conferencia
sobre la Financiacion para el Desarrollo de julio es crucial.
Los paises en desarrollo querian celebrarla antes de adoptar
los ODS, justamente para recalcar que objetivos tan ambicio-
sos solo pueden lograrse en el marco de una sdlida alianza
mundial.

Si el fin de los ODS es focalizar el
dialogo sobre desarrollo, pareceria
que no quedo nada afuera.

La buena noticia es que el borrador de la declaracion de la
Conferencia elaborado en marzo de 2015 es exhaustivo y osa-
do. Propone una serie internacional de servicios, que abarca la
infraestructura social y fisica, al alcance de todos. Subraya la
importancia de aumentar la capacidad interna de los paises en
desarrollo para alcanzar nada menos que una relacién ingre-
sos/PIB del 20%. También propugna la adopcion de reformas
y compromisos para aumentar la cooperacién tributaria, los
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Alumnos participantes en el Proyecto de Mejoramiento de la Educacion Rural (PROMER) en areas rurales de Argentina.

flujos financieros multilaterales, el apoyo a la inversion del sec-
tor privado, la asistencia, el acceso a mercados de exportacion
para paises de bajo ingreso, y el intercambio de tecnologia.

Pero la declaraciéon deberia ser méds concreta e incluir la
meta de aumentar los flujos financieros a tasas de mercado de
paises donantes e instituciones multilaterales como el Banco
Mundial y el Banco Asidtico de Inversion en Infraestructu-
ra, para financiar la infraestructura; un compromiso de los
donantes de financiar los costos del plan universal de servi-
cios sociales y de infraestructura basicos que no puedan ser
financiados con recursos internos; el objetivo de aumentar la
transparencia (a través por ejemplo de la publicacién de de-
talles del presupuesto y contratos del gobierno y la creacion
de un registro publico de la propiedad final de las empresas),
y un compromiso mas firme con la migracion y la tecnologia
como instrumentos para el desarrollo.

En interés de todos

La solidez del acuerdo en Addis Abeba y el avance hacia los
ODS dependen de que las economias avanzadas entiendan
que esto no es altruismo sino una tarea en su propio interés.
En 2002, cuando los paises ricos debatieron sobre la coopera-
ci6n mundial para los OMD en la Conferencia de Monterrey,
quizas se preguntaran qué podian hacer por ellos. Esta vez
solo pueden preguntarse ;qué podemos hacer unos por otros?
Aunque los paises en desarrollo necesitan lazos internacio-
nales para avanzar, la cuestion ahora no es convencer a los
ministros de Hacienda de una OCDE corta de fondos de que
sean menos mezquinos, sino abordar un conjunto de proble-
mas mundiales que solo pueden resolverse con el apoyo del
mundo en desarrollo.
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Como sucede con el comercio: el destino de las exporta-
ciones del mundo industrializado es el mundo en desarrollo.
Tres quintos de la exportacion total de Estados Unidos se di-
rigen a paises de ingreso bajo y mediano. General Motors se
recuperd de los efectos de la crisis financiera mundial solo
gracias a la exportacion: en 2009 vendio casi tantos autos en
China como en Estados Unidos. ;Y las finanzas ptblicas? En
el afo 2000 la deuda externa promedio de los paises en desa-
rrollo ascendia casi a un 83% del PIB, y dos tercios de ellos

La tnica forma de evitar nuevas
pandemias en un mundo globalizado
es atacarlas rapidamente.

tenian una relacion deuda/PIB superior al 50%. Para 2011 la
deuda externa media se habia desplomado al 42%, y menos
de 1 de cada 3 paises tenia una relacion mayor al 50%. Esta
mejor situacién fiscal contribuyé significativamente a que,
durante la crisis, instituciones como el FMI pudieran centrar
sus recursos y atencion en paises ricos como Grecia, Irlanda
y Portugal.

Témese el caso de la salud: si los paises de Africa occi-
dental como Nigeria y Senegal no hubieran detenido la pro-
pagacion del ébola y este hubiera llegado a Lagos, Dakar y
mds alla, ademas de la tragica pérdida de vidas, el costo mun-
dial de la distorsion del comercio y del turismo habria sido
enorme. Estimaciones del Banco Mundial indican que una
pandemia grave de gripe podria costar al mundo US$3.000



Alumnos esperando el almuerzo en la escuela, provincia de Oudomxay, Laos.

billones, méds que nada por la interrupcion del comercio; otra
enfermedad mads grave costaria ain mas. La unica forma de
evitar nuevas pandemias en un mundo globalizado es atacar-
las rapidamente cuando surgen, y eso significa tener s6lidos
sistemas nacionales de salud.

En cuanto a la migracion, el crecimiento del sector de TI
de India se basé en la transferencia de conocimiento desde
Estados Unidos, pero el crecimiento en este ultimo depende
de los inmigrantes, titulares de casi un cuarto de las solicitu-
des de patentes en el pais. Ademds, la salud estadouniden-
se depende del resto del mundo, no solo por la amenaza de
pandemias, sino porque un quinto de los enfermeros que
trabajan alli se educaron en el exterior. A medida que los
paises industrializados envejecen, aumenta la demanda de
inmigrantes.

Por ultimo, en cuanto a la sostenibilidad, el mundo en de-
sarrollo ya es el protagonista: pronto serd responsable de dos
tercios de las emisiones anuales de didxido de carbono y al-
berga la gran mayoria de la biodiversidad del planeta.

Demasiados niflos mueren de dolencias facilmente preve-
nibles y muchos de los que sobreviven no cuentan con escue-
las que ensefien, economias que ofrezcan buenos trabajos, ni
servicios fiables de agua y energia. Pero desde el inicio del
milenio el avance mundial contra estos males ha sido asom-
broso. El beneficio seria inconmensurable si en los proximos
15 afios se progresara mucho mas, de forma sostenible para

los siglos venideros. Por eso este verano boreal necesitamos
un acuerdo de financiacién sélido en Addis Abeba, seguido
de un acuerdo contundente sobre el clima en Paris. La coope-
racién mundial es cada vez mas crucial para lograr un desa-
rrollo sostenible. Sin ella, todas las palabras elegantes que se
digan y las metas que se establezcan en la Asamblea General
en Nueva York carecerdn totalmente de valor. W

Charles Kenny es Investigador en Jefe del Centro para el
Desarrollo Mundial, y es autor de The Upside of Down:
Why the Rise of the Rest Is Great for the West.
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calidad =z
mejorara las condiciones sociales

Montfort Mlachila, René Tapsoba y Sampawende Tapsoba

RANSFORMAR un crecimiento sélido en mejores condiciones de vida es el
santo grial para los formuladores de politicas en las economias en desarrollo
(muchas de las cuales han experimentado un robusto crecimiento econdémico
en la ultima década). Sin embargo, la pobreza, la desigualdad y los indicadores
de desempleo contintan siendo obstinadamente altos en muchos paises. La calidad
del crecimiento es tan importante como su nivel, y tal vez incluso mas. Un alto
crecimiento por si solo no mejora los resultados sociales.
Hay un creciente consenso en torno a la idea de que el crecimiento
inclusivo (aquel que beneficia a todos los miembros de la socie-
dad) es un importante elemento del denominado “buen creci-
miento”. El denominador comtn del crecimiento inclusivo
es su calidad, lo que puede tener significados diversos
para diferentes personas. Al igual que ocurre con la
belleza, la calidad del crecimiento varia segiin
quien la contemple.
La reciente historia econdmica y politica ha
mostrado que un alto crecimiento no necesaria-
mente culmina en mejores resultados sociales. Asimismo, buenos
resultados sociales sin un crecimiento soélido resultan insosteni-
bles (Berg, Ostry y Zettelmeyer, 2012). El buen crecimiento en las
economias en desarrollo debe promover las principales metas de
toda politica de desarrollo: mejores condiciones de vida, menor
pobreza y una reduccién de la desigualdad.

Una creciente literatura seiala que los paises con crecimiento
elevado, duradero y que incorporan el aspecto social tienen mas
probabilidades de mejorar las condiciones de vida y reducir la po-
breza mas rapidamente (véanse, por ejemplo, Dollar y Kraay, 2002;
y Sala-i-Martin, 2006). Asi, el buen crecimiento debe asegurar la
inclusion de segmentos de la poblacién que se encuentran en la
periferia del proceso. La redistribucion de los frutos del crecimien-
to es menos importante que asegurar que el crecimiento tenga una
base amplia y propicie mejores resultados sociales.

154

La medida de la calidad

Pese al consenso entre los economistas respecto de que por si solo
el crecimiento no culmina en mejores resultados sociales (Iancho-
vichina y Gable, 2012), atin no se cuenta con una definicién rigu-
rosa —o cuantificacion formal— del crecimiento de calidad.

En un articulo reciente (Mlachila, Tapsoba y Tapsoba, 2014), de-
sarrollamos un indice de calidad del crecimiento (ICC) que incor-
pora tanto la naturaleza del crecimiento como su dimension social.
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Nuestra premisa es que no todo crecimiento genera resul-
tados sociales favorables. El modo en que se produce el creci-
miento es esencial para su sustentabilidad y su capacidad de
crear trabajos decentes, para mejorar las condiciones de vida
y reducir la pobreza. Con nuestro disefio del ICC apuntamos
a incorporar estas caracteristicas multidimensionales del cre-
cimiento centrdndonos en su naturaleza y los resultados so-
ciales deseados.

El ICC es un indice compuesto de disefio simple y transpa-
rente. El indice es el resultado de la agregacion de dos elemen-
tos bésicos: la naturaleza intrinseca del crecimiento (su forta-
leza, estabilidad, diversificacion y orientacion hacia el exterior)
y la dimension social, que representa los resultados sociales en
que se desea culmine el crecimiento (véase grafico 1).

Un crecimiento fuerte, diversificado y basado en el fomento
de las exportaciones es necesario para limitar la pobreza (Dollar
y Kraay, 2002). El crecimiento inestable empeora la pobreza y so-
cava la igualdad porque la erosion de las aptitudes de los pobres
durante las épocas dificiles no es remediada cuando la economia
deja atrds una crisis (Ames et al., 2001). El crecimiento diversi-
ficado reduce la variabilidad del desempefio econdmico (Papa-
georgiou y Spatafora, 2012), lo que ayuda a reducir la pobreza. Y
es mas probable que el crecimiento orientado a las exportaciones
aumente la productividad, incluso por medio del “aprender ha-
ciendo’, la importacion de tecnologias de avanzada, la transferen-
cia de conocimiento, la disciplina del mercado mundial, la com-
petencia y la inversion extranjera directa (Diao, Rattse y Stokke,
2006). Tal orientacion del crecimiento hacia el exterior también
puede aumentar la vulnerabilidad de un pais a fluctuaciones en
el contexto externo, pero el ICC aborda esta inquietud en cierta
medida teniendo en cuenta la volatilidad del crecimiento.

Ademas, una vida larga y saludable —junto con el acceso a
una buena educaciéon— es un indicador importante y general-
mente aceptado de reduccion de la pobreza (Sen, 2003). E1 ICC
omite otras variables clave de inclusion, tales como empleo,

Gréfico 1

Crecimiento con dos ejes

El indice de calidad del crecimiento tiene en cuenta tanto las varia-
bles fundamentales del crecimiento como los resultados sociales.

indice de calidad
del crecimiento

l
[ \

Variables fundamentales
del crecimiento

Resultados sociales

— Fortaleza Salud
— Volatilidad Educacion
— Diversificacion

—— Composicion de la demanda

Fuente: Mlachila, Tapsoba y Tapsoba (2014).
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desigualdad y factores ambientales, debido a limitaciones de
datos. El indice va de 0 a 1 —donde 1 es la mads alta calificacion
de buen crecimiento— y abarca a mas de 90 economias en de-
sarrollo en el periodo 1990-2011.

sQué nuevos elementos incorpora el indice? ;Es solo un re-
toque del muy conocido Indice de Desarrollo Humano (IDH)
de las Naciones Unidas (PNUD, 1990) o de otros indicadores
de bienestar? En absoluto: presenta diferencias notables.

El ICC va mas alla de los niveles de ingresos y se concentra
en la naturaleza misma del crecimiento. El IDH se basa princi-
palmente en el ingreso, y se sustenta en el nivel de ingreso per
cépita en determinado afio. Podria argumentarse que el IDH
representa milenios de crecimiento acumulado (el nivel de in-
gresos en una fecha dada es la sumatoria de episodios de cre-
cimiento). La ventaja del ICC es su capacidad para evaluar la
calidad de episodios especificos de crecimiento dentro y a través
de paises. Esta caracteristica permite a los formuladores de poli-
ticas saber si su estrategia de crecimiento esta generando buenos
resultados. Ademas, el ICC puede identificar el crecimiento y
los resultados sociales atribuibles a politicas actuales o recientes.

El ICC también difiere del recientemente desarrollado In-
dice de Progreso Social (Stern et al., 2014). Este se centra, en
mayor medida que el IDH, en aspectos relacionados con la di-
mension social del ICC, pero no tiene en cuenta los elementos
fundamentales del crecimiento que se encuentran en el nicleo
del ICC.

Conclusiones del ICC

Varios temas importantes se ponen de manifiesto en nuestra
investigacion empirica del ICC.

La calidad del crecimiento ha mejorado durante las tltimas
dos décadas (véase grafico 2), gracias a la confluencia de una
serie de factores, que incluyen la moderacién mundial de los
shocks externos (como las fluctuaciones en los términos de
intercambio), la implementacion de politicas macroecondmi-
cas en general solidas y un movimiento gradual hacia un gas-
to publico mas favorable a la dimension social. Estos factores
han contribuido a elevar el crecimiento, reducir su volatilidad,

Grafico 2

Las cosas estan mejorando

El indice de calidad del crecimiento (ICC) evidencia el progreso a
través del tiempo en la muestra total, pero la convergencia de la
calidad del crecimiento entre los paises ha sido lenta.

(cambio relativo en el ICC, porcentaje,
1990-2011)
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Fuente: Célculos de los autores.
Nota: EI ICC es un indice compuesto, con una escala de 0 a 1, que capta tanto la naturaleza
del crecimiento como su dimensién social. A mayor ICC, mejor es la calidad del crecimiento.
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mejorar su composicion e intensificar su potencial para gene-
rar mejores resultados sociales. Ademas, la convergencia de la
calidad del crecimiento entre paises es relativamente lenta. Es
decir, quienes tienen un menor desempeiio tienden a alcanzar
a los adelantados, pero esto requiere tiempo. Esto se ajusta a la
tradicional hipétesis de convergencia presente en la literatura
sobre el crecimiento. En otras palabras, una vez que la calidad
del crecimiento de un pais es elevada, continuar mejorando-
la se vuelve cada vez mas dificil (asi como hay limites biol6-
gicos al mejoramiento de la expectativa de vida). En cambio,
los paises con un ICC bajo tienden a mejorar la calidad de su
crecimiento a un ritmo relativamente mds rapido. Las mejoras
duraderas en los resultados sociales requieren un crecimiento
de alta calidad sostenido durante un largo periodo (entre 30

Gréfico 3

Grupos vulnerables

El indice de calidad del crecimiento (ICC) evidencia una
calidad del crecimiento por debajo del promedio en los
paises de bajo ingreso, los Estados fragiles y los paises de
Africa subsahariana.

(indice de calidad del crecimiento, 1990-2011)
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Fuente: Célculos de los autores.

Nota: EI ICC es un indice compuesto, con una escala de 0 a 1, que capta tanto la
naturaleza del crecimiento como su dimensidn social. A mayor ICC, mejor es la calidad
del crecimiento.

AL = América Latina; AP = Asia y Pacifico; AS = Africa subsahariana; ECO = Europa central
y oriental; Fragil = paises fragiles; No fragil = paises no fragiles; OMNA = Oriente Medio y
Norte de Africa; PBI = paises de bajo ingreso; PIMA = paises de ingreso mediano alto;
PIMB = paises de ingreso mediano bajo.

Gréfico 4

En el asiento del conductor

La calidad de la burocracia, el gasto social y la inversion
extranjera directa ejercen la mayor influencia sobre el
indice de calidad del crecimiento (ICC).

(impacto sobre el ICC de un cambio en la variable, 1990-2011)
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Fuente: Célculos de los autores.

Nota: EI ICC es un indice compuesto, con una escala de 0 a 1, que capta tanto la naturaleza
del crecimiento como su dimensidn social. A mayor ICC, mejor es la calidad del crecimiento.
Gasto social, crédito privado e inversion extranjera directa como porcentaje del PIB: impacto de
un aumento de 5 puntos porcentuales. Calidad de la burocracia, estabilidad del gobierno,
estabilidad de la inflacion y estabilidad de los términos de intercambio: impacto de una mejora
de 1 desviacion estandar.
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a 40 anos). Paises como China y Malasia han tenido grandes
avances en esta materia, si bien las redes de proteccion social
aun no han sido plenamente desarrolladas. Unos cuantos pai-
ses africanos, como Tanzanfa y Zambia, han logrado mejoras
notables en la calidad del crecimiento, pero deben mantener
este impetu a través del tiempo.

Hay gran variacion a través de los paises en cuanto a niveles
de ingreso y regiones (véase grafico 3). Como es de esperar, los
paises de ingreso mediano alto obtienen las calificaciones mas
elevadas, seguidos por los paises de ingreso mediano bajo y los
de bajo ingreso. Tampoco es ninguna sorpresa que los Estados
fragiles se enfrenten a impedimentos estructurales a la calidad
del crecimiento y tiendan a quedar rezagados.

Desde una perspectiva regional, América Latina, Europa cen-
tral y oriental, asi como Asia y el Pacifico sobresalen por su me-
jor desempeiio en el ICC, principalmente debido a la significa-
tiva mejora en el componente social del indice. América Latina
tuvo un comienzo flojo, con elevada pobreza y desigualdad de
ingresos a principios de la década de los noventa, y el desempe-
fio de Europa central y oriental en el ICC conté con el impulso
brindado por el sélido progreso social después de la transiciéon
a economias de mercado en la region. Un crecimiento sdlido,
primordialmente orientado a las exportaciones, que generd au-
mentos sustanciales en la productividad mediante la transferen-
cia de tecnologia e innovacion fue el principal motor en Asia y
el Pacifico. Detras del grupo de vanguardia encontramos a la re-
gién de Oriente Medio y Norte de Africa, que se ve beneficiada
por una mejora en la dimension social, conjuntamente con un
crecimiento relativamente fuerte. Los paises de Africa subsaha-
riana se ubican en el tltimo lugar pese al robusto crecimiento
experimentado recientemente, que aiin no se ha traducido en
mejores resultados sociales.

Los modelos empiricos sefialan que hay un margen conside-
rable para que los formuladores de politicas incrementen la ca-
lidad del crecimiento (véase grafico 4), por medio de la mejora
de la estabilidad macroecondémica y politica, la calidad institu-
cional, un gasto publico que contribuya a reducir la pobreza y
el desarrollo financiero. Y, por cierto, un contexto externo mas
favorable también ayuda.

El aumento de los recursos publicos destinados a sectores
sociales tales como salud y educacién ayudan a fortalecer el
capital humano, lo que no solo aumenta la productividad de
la economia como un todo, sino también abre las puertas a la
igualdad de oportunidades para que las personas recojan los
frutos de un mayor crecimiento. El mayor desarrollo finan-
ciero —que facilita el acceso al crédito— ayuda a liberar el po-
tencial de creacion de riqueza y puestos de trabajo del sector
privado. Y las condiciones externas, en especial la inversion
extranjera directa, cubren la insuficiencia de ahorro interno
para inversion interna y aceleran la transferencia de tecnologia
y conocimiento.

Espacio para mejorar

Si bien el ICC contribuye al analisis actual del crecimiento desi-
gual, este indice puede ser mejorado. Tiene el potencial de con-
vertirse en una herramienta oportuna y eficaz en funcién del
costo que permita a formuladores de politicas verificar el pro-



greso del crecimiento inclusivo. Pero, como ocurre con todos
los indices, solo es bueno en la medida en que lo sean los datos
basicos. La calidad de los datos sociales es particularmente pobre
e irregular, de modo que nos vimos obligados a efectuar algunas
interpolaciones y emplear promedios quinquenales en nuestros
calculos. Seria posible mejorar el indice mediante la inclusién de
mediciones de desigualdad y variables del mercado laboral.

Por tltimo, pero no menos importante, una advertencia: el
ICC no aborda la sostenibilidad a largo plazo. En pocas palabras,
el indice no puede prever si las politicas actuales de un pais —que
pueden mejorar la calidad del crecimiento hoy— provocaran un
desastre econémico o ambiental a largo plazo. Por ejemplo, un
pais puede mejorar la calidad de su crecimiento agotando rapi-
damente sus recursos naturales o contrayendo deuda publica.

El ICC es una herramienta util en la bisqueda de una me-
jor medicién de la calidad del crecimiento, y podria ayudar a
orientar una estrategia para un crecimiento exitoso en el mun-
do en desarrollo.

Montfort Mlachila es Asesor en el Departamento de Africa del
FMI, y René Tapsoba y Sampawende Tapsoba son Economistas
del Departamento de Finanzas Publicas del FMI.
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Una grave sequia deja depdsitos minerales en las paredes del caiidn, Lago Mead, Nevada, Estados Unidos.

Con incentivos
adecuados es
posible superar
en gran medida
los desafios
hidricos y al
mismo tiempo
proteger a los
pobres

Kalpana Kochhar, Catherine Pattillo y Yan Sun

Nadie sabe el valor del agua hasta que se agoté
el pozo.
— Thomas Fuller

L MAYOR sistema de reservorio de
agua de Sao Paulo, Brasil, est préctica-
mente agotado. La suma de crecimiento
demografico, deforestacion, contami-
nacion de rios y la peor sequia del sudeste de
Brasil en casi un siglo ha obligado a muchos
residentes a sufrir interrupciones esporadicas
del servicio. Algunos han estado dias sin agua,
y debieron perforar pozos o acumular agua para
lavar la ropa y para descargar en retretes.
Miles de kilémetros hacia el norte, partes de
Estados Unidos también padecen una grave esca-
sez de agua, tras décadas de consumo insostenible
combinado con sequias. Lake Mead, el mayor
reservorio de agua de Estados Unidos, tiene una
marca que sefala el nivel alguna vez alcanzado
por el agua. En abril de 2015, los reguladores
de California sancionaron importantes recortes
obligatorios al uso del agua ademas de los limites
ya rigurosos que regian para el riego y el pai-
sajismo, con elevadas multas por incumplimiento.
Se proyecta hasta medio millén de hectareas sin
cultivar, casi el doble del afio pasado.
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En enero de 2015, una de las inundacio-
nes mas devastadoras que se recuerde azoto a
Malawi, un pais de bajo ingreso con alta den-
sidad de poblacion, que depende de la agricul-
tura de subsistencia para su supervivencia. Las
inundaciones desplazaron a casi 250.000 perso-
nas y destruyeron cultivos, aldeas y ganado. El
Presidente Peter Mutharika declaré a la mitad
del pais zona de desastre.

Estos son solo algunos de los desafios hi-
dricos que acosan a los paises en todo el pla-
neta. En el mundo, es dificil obtener agua de
una manera utilizable, cuando y donde se
necesita: 1.200 millones de personas, o una
de cada seis, habitan dreas con suministro
inadecuado de agua; casi una de cada nueve
carece de acceso a agua potable segura; y cada
minuto muere un nifio por una enfermedad
relacionada con el agua.

Los problemas hidricos pueden tener im-
portantes consecuencias econémicas, sociales
y ambientales adversas. Por ser esencial para la
agricultura y muchas otras industrias, la esca-
sez y la variacion del suministro pueden pro-
ducir inseguridad alimentaria, aumentar los
costos de produccion y limitar el crecimiento
de la productividad. Por ejemplo, las crisis hi-



dricas pueden haber reducido el crecimiento del PIB de Mo-
zambique hasta en 1,1 puntos porcentuales anualmente entre
1981 y 2004, segun el Banco Mundial (2007).

La falta de acceso a agua potable segura y saneamiento tam-
bién inhibe el desarrollo de muchas otras maneras, por ejem-
plo, aumentando la prevalencia de enfermedades, empeoran-
do la salud y nutricién, y reduciendo la participacion de las
mujeres —quienes suelen recolectar y
acarrear agua— en la educacién y en
la economia. La degradacion del agua
también aniquila la actividad en secto-
res como el turismo, que dependen de la
calidad ambiental.

Pero segun un nuevo estudio del FMI,
politicas e instituciones solidas han ayu-
dado incluso a paises con pocos recur-
sos hidricos a administrar con éxito este
recurso natural escaso. El estudio sefiala
que precios demasiado bajos generan uso
excesivo y subabastecimiento. Los gobiernos que establecen in-
centivos correctos pueden afrontar con eficacia estos desafios y
satisfacer las necesidades de agua de los pobres.

Un mundo mas sediento

La creciente demanda de agua esta ejerciendo mayor presion
sobre los recursos hidricos de muchos paises. La reserva mun-
dial de agua dulce disponible para uso humano es limitada
y esta distribuida de manera despareja; mas del 60% se halla
concentrada en solo 10 paises. El agua dulce disponible per ca-
pita en la regién de Medio Oriente y Norte de Africa es una
pequeiia fraccion de la de América Latina. Aun en paises con
abundancia de agua en general, ciertas regiones podrian sufrir
escasez de agua grave. Y la disponibilidad de agua en un lugar
también puede variar significativamente a lo largo del ano, por
la variacién anual del clima, la variacion estacional, las sequias
y las inundaciones.

Como ilustran los casos de Brasil y California, el agua escasea
en muchas partes del mundo, y millones de personas no pue-
den satisfacer las necesidades bésicas de agua. Segun el World
Resource Institute, 36 paises sufren una crisis hidrica, definida
como retiro de més del 40% del suministro disponible anual
(Gassert et al., 2013). Este nivel de utilizacion puede ocasionar
escasez en areas especificas y provocar dafios ambientales.

Ademas, se prevé que la demanda de agua contintde aumen-
tando a la par del crecimiento poblacional, la urbanizacion y la
expansion economica. Pese a la evidencia de que la utilizacion
del agua se nivela con la prosperidad econémica de los paises,
se proyectan grandes aumentos en el uso del agua que, en mu-
chos paises, no puede satisfacerse con el suministro actual. Los
avances tecnoldgicos, como la desalinizacion y el reciclado, han
ayudado a paliar las limitaciones del suministro hidrico en algu-
nas economias avanzadas, pero son costosos y demandan una
inversion inicial sustancial. Se estima que el cambio climatico y
la subinversion en infraestructura hidrica exacerbaran este des-
equilibrio entre la oferta y la demanda de agua.

Fijar el precio del agua es complicado debido a sus carac-
teristicas singulares y a consideraciones sociales, ambientales

Las cosas que tienen un gran valor
en uso tienen comunmente escaso o
ningun valor en cambio, y por el con-
trario, las que tienen un gran valor en
cambio no tienen, muchas veces, sino
un pequerio valor en uso, o ninguno.
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y politicas. El agua es un bien basico heterogéneo que puede
utilizarse de manera secuencial; puede ser un bien privado (por
ejemplo, el agua embotellada o el suministro por cafieria) o un
bien publico (por ejemplo, accesible a cualquiera a partir de
lagos, rios y acuiferos subterraneos). Su transporte y almacena-
miento suele exigir una inversion inicial considerable y costos
de mantenimiento permanentes dificiles de asimilar en el pre-
cio a los usuarios.

Ademas, el acceso universal al agua
constituye un derecho humano y es un
objetivo claramente establecido en las
politicas publicas mundiales; los inten-
tos por fijar un precio al agua deben
realizarse sin socavar este objetivo. Ade-
mas, externalidades como el impacto
ambiental de la utilizacién hidrica y la
menor disponibilidad para otros usua-
rios son dificiles de incorporar al precio
del agua, en particular, porque es dificil
supervisar el caudal utilizado, especialmente del agua subterra-
nea extraida.

— Adam Smith

Sistema permeable

En muchos paises, la gestion hidrica se asemeja a una cafieria
con fugas. A veces, los usos con acceso privilegiado exceden un
volumen razonable, encareciendo los usos con mayor valor so-
cial y econdmico. Es habitual destinar abundantes recursos fi-
nancieros a subsidios implicitos mal dirigidos, a expensas de un
mantenimiento y una inversién adecuados en infraestructura o
del desarrollo de tecnologias que mejoren la eficiencia. Esto exa-
cerba la futura escasez de agua o priva del acceso a segmentos de
la poblacién.

Las sefiales de precios actuales suelen ser muy inapropiadas. El
estudio del FMI hallé que las empresas estatales de agua en mu-
chos paises cobran solo una fraccion del importe necesario para
cubrir todos los costos de suministro, como los de mantenimien-
to. A juzgar por estas deficiencias de precios estimadas y la can-
tidad de agua consumida, los subsidios al agua ascendfan a casi
$500.000 millones, o cerca de 0,6% del PIB mundial, en 2012: de
0,3% del PIB en las economfas avanzadas a mas de 1,5% del PIB
en las economias en desarrollo en Asia, Medio Oriente y Norte de
Africa, llegando al 5% del PIB en algunos paises.

Los subsidios al agua también son injustos. Es facil entender
la logica de subsidiar el agua potable segura y el saneamiento
hasta un nivel basico, pero los subsidios a menudo cubren usos
que van mas alla de estas necesidades y alcanzan a aquellos que
perciben un ingreso suficiente como para pagar los costos del
suministro. En efecto, dado que en muchas economias en desa-
rrollo la poblacién pobre carece de acceso a agua y saneamiento,
o utiliza menos que los consumidores de ingreso mas elevado,
los subsidios al agua a menudo benefician de manera despropor-
cional al segmento relativamente pudiente. Por ejemplo, Cabo
Verde, India y Nicaragua otorgan a los hogares mas pudientes
tres ddlares en agua subsidiada, en promedio, por cada délar
otorgado a los mas pobres.

Los subsidios al agua rara vez son informados en los presupuestos
publicos o financiados de manera apropiada. Antes bien, se ven
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reflejados en el subfinanciamiento del mantenimiento, el deterioro
dela infraestructura hidrica y las pérdidas financieras de las empre-
sas de servicios publicos. Como una caileria abandonada que al
cabo termina explotando, con el tiempo aparecen los verdaderos
costos del suministro de agua. Las pérdidas fisicas y la gestion
ineficiente se conjugan para agotar fondos que podrian emplearse
en la inversion. Segun un estudio del Banco Mundial, estas fuentes
reducen el potencial de ingresos de las empresas publicas en un
margen sustancial: un 15% en las economias desarrolladas y mas
del 30%, en promedio, en las economias en desarrollo (Kingdom,
Liemberger y Marin, 2006; gréfico 1).

Tapar las goteras

Establecer un precio adecuado para el agua puede ayudar a equili-
brar las necesidades que compiten entre si con la escasez de oferta.
Reformar los precios del agua podria promover la conservacion, la
inversion y el desarrollo de nuevas tecnologias de ahorro de agua,
en especial en economias avanzadas, donde el uso per cépita tiende
a ser mayor. En las economias en desarrollo, las reformas podrian
fortalecer las finanzas de las empresas de servicios publicos de agua,
promover la inversion y ampliar el acceso. Al mismo tiempo, es
importante que los recursos movilizados a partir de la reforma de
precios no se desvien para otros usos.

Las reformas de precios deben disefiarse de modo que protejan
alos pobres. El método mas conveniente depende de la capacidad
administrativa de un pais y del acceso de los grupos vulnerables
alas redes de distribucion de agua. Una opcion es una estructura
tarifaria escalonada que subsidie el uso bésico del agua; para que
beneficie a los pobres, es preciso que una alta proporcion de las
viviendas se conecten con la red publica de suministro de agua.
Otras alternativas incluyen subsidiar el agua extraida por bom-
bas o conexiones para consumidores de bajo ingreso y la ayuda
economica a hogares pobres.

Burkina Faso, uno de los cinco estudios de casos de paises en
el analisis del FMI, introdujo tarifas progresivas para agua pota-
ble; por ejemplo, los usuarios de alto volumen subsidiaron a los
usuarios de bajo volumen y una porcion de los costos sanitarios.
En Singapur, una ciudad-estado con escasos recursos hidricos, el
consumo basico de agua no esta subsidiado. En cambio, el gobierno
ofrece asistencia social especifica para familias de bajo ingreso.

Los cargos de extraccion son otra herramienta para ayudar a
racionalizar la demanda de agua y afrontar las externalidades.
Esto es fundamental porque los usuarios extraen gran cantidad de
agua directamente del suelo, en lugar de comprarla a las empresas
de servicio de agua.

Muchas economias avanzadas cobran cargos de extraccion de
agua. Por ejemplo, Alemania ha introducido cargos con el doble
objetivo de reducir la extracciéon y aumentar los ingresos para
proteccion del medio ambiente. En la region de Flandes en Bélgica,
los cargos por agua subterranea aumentan en funcién del volumen
total bombeado. En Canadd, la mayoria de las provincias cobran
derechos de licencia a los principales usuarios de agua.

Las reformas regulatorias también pueden ayudar a promover
un mayor uso de tecnologias limpias, una mejor gestion del agua
y distribucién de agua para sus usos mas productivos. Por ejem-
plo, en Australia, el establecimiento de derechos sobre el agua ha
conducido a un cambio hacia una produccién agricola de mayor
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valor agregado y la adopcion de tecnologias de irrigacion mas
eficientes (Bjornlund y McKay, 2002).

Las inversiones en infraestructura deben aumentarse en muchos
paises, con prioridades especificas que dependen de sus circuns-
tancias individuales. Las economias en desarrollo con bajo acceso
necesitan expandir sus redes de distribucién de agua y aumentar
la capacidad de almacenamiento. Muchos paises cuyas poblacio-
nes ya gozan de amplio acceso deben reemplazar infraestructura
obsoleta y sostener o liberar la oferta futura de agua. Asegurar
un gasto adecuado de mantenimiento debe ser prioritario para
todos los paises, aunque para ello pueden necesitarse recursos
fiscales adicionales, un problema de particular gravedad en los
paises en desarrollo.

Delegar la gestion de los recursos hidricos a instituciones solidas
e independientes ha ayudado a muchos paises a superar las difi-
cultades vinculadas con el agua. Por ejemplo, la auténoma Oficina
de Servicios Publicos en Singapur es responsable de todos los
aspectos del ciclo de agua (recoleccion, produccidn, distribucién y
recuperacion) y ha tenido una funcion clave en la diversificacion de
fuentes de abastecimiento de agua, promoviendo la investigacion de
tecnologias para el ahorro de agua y promoviendo la conservacion.

En Burkina Faso, la empresa publica de agua —LOffice national
deau et d'assainissement— celebro con el gobierno contratos de
servicio basado en los resultados a principios de la década de 2000
y convoco una gestion privada experimentada. Los proyectos de
inversion fueron seleccionados cuidadosamente en funcién de
una evaluacion de su capacidad para recuperar costos, donde los
donantes tienen un papel clave en el financiamiento. Gracias a
estas reformas, ha crecido considerablemente el acceso al agua.

Reducir el consumo

Las reformas en el precio del agua deben complementarse con
reformas de otras politicas que directa o indirectamente aumentan
el uso del agua. En muchos paises, el uso ineficiente en la agricul-
tura tiene origen en otras politicas, incluidos apoyos de precios
agricolas, limitaciones al comercio y las rigideces de los mercados
financieros e inmobiliarios.

Grafico 1

Recursos malgastados

Las empresas de servicios publicos pierden ingresos cuando
hay pérdidas de agua, cuando no se factura a los clientes, 0
ambas cosas, malgastandose fondos que podrian usarse para
invertir en infragstructura hidrica.

(porcentaje del suministro de agua en dreas urbanas)
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En Pakistan, uno de los paises del mundo que més sufre la esca-
sez del agua a pesar de contar con una abundante dotacion, se usa
principalmente el riego para los cultivos, y la agricultura consume
alrededor del 95% del agua de superficie disponible anualmente. Sin
embargo, la agricultura estd mayormente libre de impuestos, pese
arepresentar el 20% del PIB y emplear al 40% de la poblacién. Los
canones por riego se basan en la superficie en lugar del consumo
real de agua, lo que ha impedido la adopcién de tecnologia mas
eficiente y cultivos con uso menos intensivo de agua.

Los precios subsidiados de la energia también crean desincentivos
para un uso eficiente del agua en la agricultura, pues reducen el
costo de bombeo de agua subterranea. En Yemen, los subsidios al
diésel, en vigencia hasta 2014, mantuvieron el costo de bombeo
para riego en un nivel artificialmente bajo. Esto motivé la siembra
de cultivos que requieren mucha agua, un factor que contribuyé
a una caida de mas del 20% del agua disponible per cépita en el
ultimo decenio. De hecho, los paises con precios mas bajos de
diésel (a menudo usado para bombear agua para riego) tienden
a consumir mas agua (grafico 2).

En un nivel més fundamental, los responsables de politicas
deben garantizar que el precio del agua y el uso consideren el
cardcter esencial y finito del agua. Para una gestion eficiente del
agua se debe usar un enfoque integrado y holistico: las politicas
econdmicas, sociales y ambientales deben ser coherentes y refor-
zarse entre si. También requiere el compromiso y los esfuerzos
concertados de las partes interesadas en todos los niveles: local,
regional e internacional.

El FMI puede —y debe— contribuir a asegurar que las poli-
ticas macroeconomicas de los paises propicien una gestion efi-
ciente del agua. Puede asesorar a los paises sobre cdmo fortalecer
sus sistemas de gestion de la inversién publica, lo que permitira
un gasto adecuado en mantenimiento y una mejor definiciéon
de prioridades de inversion publica. Junto con instituciones con
experiencia en el tema (como el Banco Mundial), el FMI puede
ayudar a crear conciencia evaluando el impacto que los desafios
del agua tienen en los grupos pobres y vulnerables, el crecimien-
to econdmico y las finanzas publicas.

Gréfico 2

Incentivos equivocados

Los paises donde el diésel, que suele usarse para bombear agua
para riego, cuesta menos tienden a consumir mas agua.

(uso de agua para agricultura, metros clbicos per cépita)
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Fuente: Banco Mundial, base de datos de World Development Indicators (2012).

Nota: La informacién abarca Africa subsahariana, América Latina y el Caribe, la Comunidad de
Estados Independientes; las economias avanzadas; las economias emergentes de Europa;
Oriente Medio, Norte de Africa, Pakistan y Afganistan, y los paises en desarrollo de Asia.

Asimismo, el FMI puede promover politicas macroeconomi-
cas para definir incentivos adecuados y proteger a los pobres. En
particular, los subsidios perversos a la energia y al agua —con
consecuencias adversas que se oponen al objetivo pretendido—
deben reemplazarse con ayuda social especifica. Este objetivo es
para que los paises puedan disefiar politicas macroeconémicas
que crean un espacio fiscal o movilizar financiamiento, que pue-
de ayudar a aumentar la inversion relacionada con el agua para
mejorar el acceso al agua, fortalecer la resistencia a la variacion
de la oferta y sostener o aprovechar la oferta futura.

Burkina Faso es un ejemplo. Hace treinta afios, las riberas de rios
en Bagré solo se utilizaban para agricultura de subsistencia. Luego,
el gobierno cred un gran reservorio mediante la construccion de
un dique en el rio Nakanabe y adopt una estrategia para promo-
ver la actividad econdmica del drea. Hoy, el rio y el drea circun-
dante tienen un amplio uso: produccién agricola, criadero de peces,
ecoturismo y generacion de electricidad, lo que ha atraido la inver-
sién privada y generado empleo. Se erradicaron las enfermedades
prevalentes en el area, hay una abundante oferta de alimentos, ha
mejorado la seguridad econémica de las familias y la escolaridad.

Los avances en Burkina Faso recalcan los beneficios de politi-
cas e instituciones sdlidas en la gestion de agua. Pese a la escasez
de recursos hidricos y las precipitaciones muy variables, el acceso
al agua potable se ha duplicado en los tltimos 20 anos, gracias a
las reformas institucionales y de precios antes mencionadas.

Asi pues, el vaso estd medio vacio o medio lleno? Los avances
hechos en paises como Burkina Faso, uno de los paises més pobres
del mundo, generan optimismo. Establecer incentivos adecuados
para un uso eficiente del agua requiere trabajo. Pero con esfuerzos
concertados, es posible ayudar a mejorar los niveles de vida y asegu-
rar este recurso natural precioso para las generaciones futuras. ll

Kalpana Kochhar es Subdirectora del Departamento de Asia y
el Pacifico del FMI. Catherine Pattillo es Directora Adjunta y
Yan Sun es Subjefa de Unidad, ambas en el Departamento de
Estrategia, Politicas y Evaluacion del FMI.

Este articulo se basa en el estudio Staff Discussion Note del FMI titulado
“Is the Glass Half Empty or Half Full? Issues in Managing Water
Challenges and Policy Instruments”, de proxima publicacion, y preparado
por Kalpana Kochhar, Catherine Pattillo, Yan Sun, Nujin Suphaphiphat,
Andrew Swiston, Robert Tchaidze, Benedict Clements, Stefania Fabrizio,
Valentina Flamini, Laure Redifer y Harald Finger.
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Una via hacia el desarrollo

La colaboracion internacional, el compromiso y
la flexibilidad son esenciales para mejorar la

situacion mundial

L FILOSOFO romano Séneca sefialé

que “ningun viento es favorable para

quien no sabe a qué puerto se dirige”.

Dos milenios después, esto sigue
recordandonos la importancia de fijar metas.
A pesar del cinismo que suele acompariar a
estos ideales, la verdad es que las metas son
invalorables: centran la atencion, forjan alianzas
y, en definitiva, permiten hallar soluciones.

Este afio, la frase de Séneca tiene especial
relevancia, pues la comunidad internacio-
nal se reunird para llegar a un acuerdo sobre
la siguiente fase del desarrollo hasta 2030 y
mas alla. Se tomaran decisiones cruciales de
cardcter general, como el marco financiero,
los objetivos ambientales y los Objetivos de
Desarrollo Sostenible (ODS), que sucederan
a los Objetivos de Desarrollo del Milenio
(ODM). Esta oportunidad tal vez no se repita,
al menos, durante una generacion.

Se han logrado avances significativos desde
la adopcién de los ODM en 2000. Por ejemplo,
se redujeron a la mitad la pobreza mundial, la
probabilidad de muerte de un nifo antes de los
cinco afios, y la proporcion de gente sin acceso
al agua potable. Pero los avances han sido dis-
pares. Si bien varios paises en desarrollo han
pasado a una situaciéon de “frontera’, algunos
Estados fragiles y afectados por conflictos se
han rezagado tragicamente.

También debemos considerar lo mucho que
ha cambiado el mundo en estos tltimos 15 afios.
La economia mundial estd cada vez mas inter-
conectada mediante la tecnologia, el comercio
y las finanzas, lo que incrementa el contagio y
la interdependencia de los paises. El auge de
muchas economias de mercados emergentes ha
contrastado con el revés de las economias avan-
zadas azotadas por la Gran Recesion.

Principios rectores

Teniendo en cuenta el pasado, considerando
el presente y contemplando el futuro, veo tres
principios rectores para planificar el desarro-
llo mas alla de 2015:

Colaboracién: A fin de lograr nuestras me-
tas de desarrollo sera necesaria la colaboracion
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de todos para implementar las politicas co-
rrectas y aportar los recursos necesarios. Esto
implica la labor conjunta de las economias
avanzadas, de mercados emergentes y en desa-
rrollo, del sector privado y de la sociedad civil,
a nivel nacional e internacional.

Compromiso: Cada participante debe asu-
mir un compromiso constante que perviva
mucho més alld de 2030. En otras palabras,
la voluntad politica puede aportar la chispa,
pero el compromiso debe ser duradero para
mantener la llama.

Flexibilidad: De ser posible, las iniciativas
deberan ser flexibles. Las politicas deberan
ajustarse a las circunstancias concretas de
cada paifs, con margen para adaptarse a la
evolucion del mundo.

sComo podemos traducir estos principios
rectores en medidas concretas para abordar
la pobreza y promover el desarrollo?

Prioridades nacionales

Ante todo debo aclarar que, aunque no se es-
pera que lo hagan solos, los paises en desarro-
llo estan en la mejor posicion para impulsar
su propio desarrollo.

Partir de una buena base es un requisito
previo: significa implementar politicas ma-
croeconomicas solidas que, por ejemplo, con-
tengan la inflacidn, los ciclos de auge y caida,
y la deuda publica. Una situacidn fiscal salu-
dable y suficientes reservas internacionales
preparan a los paises para los shocks adversos
sobre los cuales tienen poco o ningtin con-
trol. Y las instituciones sélidas promueven
la confianza y la previsibilidad para apoyar
la implementacién de politicas y la inversion
privada. Una vez sentadas estas bases, los pai-
ses también deben tomar medidas adiciona-
les para respaldar el desarrollo.

Es prioritario movilizar ingresos. Si bien
deberia haber flexibilidad entre los paises, la
administracion tributaria debe ser sencilla,
eficaz y de amplia base. También es clave la
transparencia en las industrias extractivas.

Una vez recaudados los ingresos, estos de-
ben usarse en forma eficaz y eficiente en aras



del desarrollo, y apoyarse en una sélida gestion de las finan-
zas publicas. Fortalecer la gestién de proyectos y las practicas
de adquisicidn tiene especial importancia, ya que las econo-
mias en desarrollo responden a las necesidades urgentes de
infraestructura con inversiones publicas y, en muchos casos,
privadas.

Por cierto, el sector privado es un socio esencial del desa-
rrollo. Expandir el sector financiero, por ejemplo, protegien-
do los derechos de los acreedores, puede ampliar el acceso de
los particulares y las pequefas empresas a los servicios finan-
cieros basicos. Los regimenes tributarios y comerciales dise-
fiados cuidadosamente pueden ayudar a atraer la inversion
extranjera, con vitales beneficios para el desarrollo.

Ademas de estas medidas, las economias en desarrollo
también deberan hacer un esfuerzo adicional para que las po-
liticas econémicas distribuyan los beneficios del crecimiento
a todos los segmentos de la poblacién y contengan el daio
ambiental. Prestar servicios publicos eficaces, incluir mds
mujeres en la fuerza laboral, establecer sistemas de protec-
cion social y fijar correctamente los precios del carbono son
elementos importantes para lograr estas metas.

Apoyo internacional

Sé que lo que he descrito no es tarea facil. Pero el papel de la
comunidad internacional es apoyar estos esfuerzos fomen-
tando un clima propicio y coordinando la actuacién sobre
los desafios que trascienden fronteras. Cooperar no es algo
optativo para los socios internacionales: es una responsabi-
lidad, un deber.

sPor qué? Porque vivimos en un mundo interdependiente
de contagios y rebotes, donde distintas fuerzas, financieras,
economicas, sociales, politicas, ambientales, repercuten en
todo el mundo. Los resultados pueden ser transformadores,
pero también devastadores. La cooperacién internacional es
la clave del éxito.

Ademids de la necesidad de formular politicas respon-
sables que promuevan la resiliencia econémica y financie-
ra mundial, veo cinco otras dreas prioritarias en las que el
compromiso de la cooperacién internacional puede apoyar
el desarrollo:

Comercio: Para las economias en desarrollo seria venta-
joso un sistema de comercio mundial basado en reglas, no
discriminatorio y equitativo.

Ingreso: La cooperacién tributaria internacional para
abordar la evasién y desalentar la competencia fiscal entre
paises protegeria los ingresos de las economias en desarro-
llo, que son esenciales para el gasto social y en desarrollo.

Ayuda: Las economias avanzadas con capacidad presu-
puestaria deberian priorizar el aumento de la ayuda, algo
esencial para muchos de los paises mas pobres del mundo.

Deuda: Es prioritario fortalecer el marco para manejar las
crisis de deuda soberana a fin de promover la resolucién efi-
caz y oportuna. El FMI cuenta con un programa de trabajo
que promueve las reformas.

Medio ambiente: El calentamiento mundial solo puede
abordarse con eficacia mediante la colaboracion internacio-
nal, lo cual implica contener las emisiones de CO, y ayudar
a los paises de bajo ingreso a adaptarse al cambio climatico.
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Todo esto apuntaria al comercio como forma de intercam-
bio, asociacién y cooperacién, cosas fundamentales para lo-
grar el desarrollo a nivel mundial.

El papel del FMI

En el contexto nacional e internacional, creo que el FMI tiene
un papel clave en los planes de desarrollo del futuro. Siendo la
institucion preeminente de apoyo a la estabilidad macroeco-
ndémica y financiera, el FMI ya estd sumamente involucrado
en el desarrollo, trabajando con nuestros 188 paises miem-
bros para diseiiar e implementar politicas, fortalecer las capa-
cidades, y efectuar préstamos a los paises necesitados.

La cooperacion no puede ser opcional
para los socios internacionales; es
una responsabilidad, un deber.

Pero siempre buscamos formas de hacer mas. En este afio
crucial, estoy decidida a mejorar el apoyo del FMI a las eco-
nomias en desarrollo en tres grandes aspectos:

Finanzas: Estudiaremos como potenciar el acceso a nues-
tros préstamos para paises en desarrollo a fin de ayudarlos a
manejar mejor los shocks externos. En particular, nos centra-
remos mas en ayudar a los paises mas pobres y fragiles.

Politica econémica: A fin de promover la inclusién de mas
gente en el proceso de crecimiento, profundizaremos nuestra
labor para considerar los problemas de desigualdad, género y
acceso al crédito en nuestro asesoramiento a cada pais. Serd
clave aprovechar la experiencia de las instituciones asociadas.

Fortalecimiento de las capacidades: Promoveremos nues-
tro fortalecimiento de las capacidades y asesoramiento a los
paises cuando estos invierten en su potencial econémico. La
asistencia técnica se centrara en los temas mas necesarios,
como el apoyo a la movilizacién del ingreso y a la inversion
en infraestructura. También redoblaremos nuestro esfuerzo
en los paises que mas lo precisan: los paises fragiles y los afec-
tados por conflictos.

Debemos cumplir en estos aspectos y lo haremos.

Es posible modelar el futuro

Séneca, a quien mencioné mas arriba, fue un fildsofo de la
tradicion estoica. Una de las ideas clave del estoicismo es “las
acciones hablan mas fuerte que las palabras”.

Este es un sentimiento que la comunidad internacional
debe tomar en serio al prepararse para las tres conferencias
que, en conjunto, representan una oportunidad nica para
el desarrollo. En la conferencia de julio en Addis Abeba so-
bre Financiacién para el Desarrollo, la cumbre de septiem-
bre en Nueva York sobre Metas de Desarrollo y la reunién de
diciembre en Paris sobre Objetivos Ambientales, deberemos
aprovechar la oportunidad para modelar el futuro.

Para lograr el éxito, que no debe limitarse a 2015 sino que
ademds debe perdurar hasta 2030 y mas alla, debemos ba-
sarnos en tres principios clave: colaboracion, compromiso y

flexibilidad. W
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Objetivos mundiales

Los gobiernos presentan 17 objetivos para responder a los

desafios mundiales

E PREVE que los lideres mundiales adopten

un nuevo conjunto de Objetivos de Desarro-

llo Sostenible (ODS) en una conferencia de las
Naciones Unidas que se celebrara en septiembre. Los
ODS consisten en varios objetivos, metas e indicadores
que los gobiernos de todo el mundo deberian alcanzar
en los proximos 15 afios. Los 17 objetivos propuestos
comprenden poner fin a la pobreza y el hambre, lograr
que las ciudades sean seguras, proteger los océanos,
reducir la desigualdad y crear empleo. Ademas de
reducir la pobreza, se espera que los ODS orienten
los recursos financieros y las politicas publicas hacia
ambitos en los que estos sean mds beneficiosos.

Los ODS sustituiran a los ocho Objetivos de
Desarrollo del Milenio (ODM), acordados por los
gobiernos en 2000 y que vencen en 2015. Los ODM
tenian un enfoque mas limitado y se centraron en
reducir la pobreza a la mitad y mejorar la calidad
de vida de los mas pobres del mundo para 2015. El
importante objetivo de reducir la pobreza extrema
a la mitad se alcanzo en 2010, antes de lo previsto,
pero casi 1.000 millones de personas aun viven en la
pobreza extrema —definida por el Banco Mundial
como la subsistencia con menos de US$1,25 por
dia— y mds de 800 millones de personas no tienen
suficiente comida.

Objetivos de Desarrollo del Milenio para 2000-15

Erradicar la pobreza extrema y el hambre

y—

Alcanzar la educacion primaria universal

Promover la igualdad entre los géneros
y la autonomia de la mujer

Reducir la mortalidad infantil

NG —

Mejorar la salud materna

Combatir el VIH/SIDA, la malaria y otras
enfermedades

Asegurar la sostenibilidad del medio
ambiente

‘ Forjar una alianza mundial para el
desarrollo
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DIGNIDAD PROSPERIDAD

1. Poner fin a la pobreza

. Garantizar el acceso a una energia asequible
2. Poner fin al hambre

y sostenible
8. Promover el trabajo decente para todos
9. Construir infraestructura resiliente y
fomentar la innovacion
10. Reducir la desigualdad
. Garantizar modalidades de consumo sostenible

' POBLACION

. Garantizar el bienestar

. Garantizar una educacion de calidad

. Lograr la igualdad de género

. Garantizar la disponibilidad del agua y el
saneamiento para todos

11. Lograr ciudades y asentamientos humanos ,;"!_ST!CIA '

seguros —

(220 I~}

16. Promover sociedades pacificas

PLANETA | ALIANZA l
— 13. Combatir el cambio climatico E 17. Fortalecer la alianza para el desarrollo -
WSS 14, Conservar los océanos e sostenible E=—a

15. Proteger la tierra
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del terrorlsm

Los terroristas
no solo
imponen un
costo humano
directo; también
pueden causar
innumerables
problemas
econdémicos

(g
. Escombros del World Trade Center, luego

del ataque terrorista del 11 de septiembre
de 2001, Nueva York, Estados Unidos.

Subhayu Bandyopadhyay, Todd Sandler y Javed Younas

A NUEVA tecnologia ha reducido los

costos del transporte y aumentado el

flujo comercial y de capitales entre las

naciones. Pero esa misma tecnologia
que ha fomentado el crecimiento econémico
internacional, también ha permitido que el
terrorismo se propague facilmente en los paises
con intereses estrechamente ligados. El terro-
rismo no es mas un asunto local. Los terroristas
pueden atacar a miles de kilémetros de distancia
y causar una gran destruccion.

Los efectos del terrorismo pueden ser ate-
rradoramente directos: secuestros, asesinatos,
sabotaje de oleoductos, explosiones en mer-
cados, autobuses y restaurantes con efectos
devastadores. Pero el terrorismo no solo causa
victimas y pérdidas materiales. También puede
ocasionar graves perjuicios indirectos a los pai-
ses y las economias al incrementar los costos de
las transacciones econémicas porque, por ejem-
plo, se hace necesario implementar medidas de
seguridad para garantizar la integridad fisica de
empleados y clientes, lo que encarece las primas
de seguros. Los ataques terroristas perpetrados
en Yemen contra el buque de guerra de Estados
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Unidos, el USS Cole, en 2000 y contra el buque
petrolero Limburg en 2002 perjudicaron seria-
mente al sector del transporte maritimo de ese
pais. Estos ataques contribuyeron a aumentar
en 300% las primas de seguros para las naves
que usaban esas rutas, induciéndolas a evitar
Yemen totalmente (Enders y Sandler, 2012).
En este articulo examinamos la carga econd-
mica del terrorismo. Puede tomar innumerables
formas, pero nos centraremos en tres: pérdidas
de ingreso nacional y efectos de retardo del cre-
cimiento, freno de la inversion extranjera directa
y efectos dispares en el comercio internacional.

Trastornos en la produccion

Tal vez no sorprenda que los analistas econdmi-
cos hayan concluido que las grandes economias,
ricas y diversificadas puedan resistir mejor
los efectos de los ataques terroristas que las
pequenas, pobres y mas especializadas.

Si el terrorismo trastorna las actividades
productivas de un sector de una economia
diversificada, los recursos pueden trasladarse
a otro sector ileso. Ademds, las economias mds
ricas pueden dedicar mas y mejores recursos



para luchar contra el terrorismo, lo que presumiblemente redu-
ciria el numero de actividades terroristas que deben enfrentar.

En cambio, las pequenas economias en desarrollo, que estan
especializadas en pocos sectores, tal vez no sean tan resistentes.
La mano de obra o el capital son recursos que pueden trasladarse
de un sector afectado hacia actividades menos productivas
dentro o fuera del pais. Ademas, las economias en desarrollo
probablemente carezcan de recursos especializados, como
equipos de vigilancia, fuerzas policiales o ejércitos con tecno-
logias avanzadas, para afrontar el terrorismo. Asi, la amenaza
del terrorismo puede persistir y ahuyentar posibles inversio-
nistas. Un ataque terrorista contra una nacion, probablemente
imponga costos macroecondmicos mas grandes y duraderos.

Se estima que los tragicos ataques del 11 de septiembre de 2001
en Estados Unidos, por ejemplo, causaron pérdidas por US$80.000
millones. No obstante su gran magnitud, las pérdidas constituyeron
una pequena fraccion (menos de 0,1%) de los casi US$10,6 billo-
nes del PIB de ese pais en 2001. Analogamente, Blomberg, Hess
y Orphanides (2004) concluyeron que los efectos de los ataques
terroristas transnacionales perpetrados contra 177 naciones entre
1968 y 2000 fueron, en promedio, mas bien pequenos. El creci-
miento del PIB per capita se redujo en un 0,048% en base anual.

Pero los efectos son mas nefastos en naciones mas pequeiias,
como Colombia e Israel, y en regiones, como el Pais Vasco de
Espana, donde el dafio relacionado con el terrorismo ha sido mucho
mas significativo. Por ejemplo, el terrorismo infligié al Pais Vasco
pérdidas por mas del 10% del PIB per capita entre mediados de los
anos setenta y mediados de los afios noventa, cuando el problema
era agudo (Abadie y Gardeazabal, 2003). Ademas, el terrorismo
afecta a las economias en formas distintas, dependiendo de su
grado de desarrollo. Gaibulloev y Sandler (2009) dividieron una
muestra de 42 paises asidticos en 7 economias desarrolladas y 35
en desarrollo. Sus calculos indican que el terrorismo no obstaculizé
significativamente el crecimiento de las economias desarrolladas,
pero muestran que cada incidente terrorista transnacional adicional
(por millén de personas) redujo la tasa de crecimiento de las eco-
nomias en desarrollo en alrededor de un 1,4%. Estas conclusiones
refuerzan la idea de que las economias en desarrollo mas pequenas
son economicamente mas vulnerables al terrorismo que las mas
ricas y diversificadas.

Los inversionistas se ahuyentan

El aumento del terrorismo en una zona dada tiende a reducir
el rendimiento esperado del capital invertido en la misma, lo
que desplaza la inversién a otro lugar. Esto reduce el volumen
de capital productivo y el flujo de tecnologia que mejora la
productividad hacia la nacién afectada.

Por ejemplo, desde mediados de los aflos setenta hasta 1991, en
Espaiia, los incidentes terroristas redujeron la inversion extranjera
directa neta en un 13,5%, y en Grecia en un 11,9% (Enders y
Sandler, 1996). De hecho, a raiz del terrorismo, la pérdida inicial
de recursos productivos aumenta considerablemente porque
los posibles inversionistas extranjeros desplazan sus inversio-
nes a otros destinos, presumiblemente mas seguros. Abadie y
Gardeazabal (2008) demostraron que un aumento relativamente
pequeiio de la percepcion del riesgo de terrorismo puede reducir
mucho el volumen neto de la inversion extranjera directa en un
pais y danar significativamente su economia. Analizamos 78 eco-

nomias en desarrollo en el periodo 1984-2008 (Bandyopadhyay;,
Sandler y Younas, 2014) y concluimos que, en promedio, por
cada 100.000 personas, un aumento relativamente pequeiio de
incidentes terroristas internos en un pais redujo sensiblemente
la inversion extranjera directa neta. Se produjo una reduccion
similar de la inversion neta si en el pais atacado los incidentes
terroristas se originaban en el extranjero o involucraban a extran-
jeros o activos externos. También concluimos que un mayor flujo
de ayuda oficial puede compensar sustancialmente el dafio a la
inversion extranjera directa, tal vez en parte porque el aumento de
la ayuda permite a las naciones destinatarias invertir en medidas
antiterroristas mas eficaces.

La mayoria de los paises que entre 1970 y 2011 padecieron
incidentes terroristas internos o transnacionales por encima
del promedio recibieron menos inversion extranjera directa o

Efectos depresivos del terrorismo

La mayoria de los paises con incidentes terroristas mayores que el
promedio reciben menos inversion extranjera directa (IED) y ayuda.

Incidentes IED Ayuda
Incidentes terroristas (como (como
terroristas  transna-  porcentaje porcentaje
internos cionales del PIB) del PIB)
Angola & 1,74 6,57 3,32
Argelia 27,17 2,93 0,76 0,60
Argentina 10,31 5,79 1,48 0,06
Bangladesh 10,67 * 0,28 4,35
Brasil < 1,88 1,64 0,07
Camboya < 1,79 5,41 11,49
Chile 42,38 5,67 4,03 0,19
Colombia 101,31 23,10 1,88 0,45
Ecuador * 1,38 1,17 0,73
Egipto 10,21 * 2,55 5,70
El Salvador 72,31 6,33 1,95 2,52
Etiopia * 1,52 1,95 10,16
Filipinas 40,26 8,05 1,06 1,22
Guatemala 24,60 7,74 1,43 1,39
Honduras * 2,07 2,52 6,17
India 92,33 8,10 0,62 0,65
Indonesia * 1,38 0,76
Irdn 8,76 2,86 0,52 0,08
Israel 24,95 2,10 1,74 3,48
Libano 12,69 14,52 11,58 2,47
México * 3,26 1,79 0,06
Nicaragua 17,98 2,66 2,41 11,37
Nigeria . 2,00 2,71 0,84
Pakistan 61,17 7,10 0,79 2,81
Perui 110,57 8,79 1,92 0,91
Sri Lanka 32,36 2,90 0,88 4,96
Sudéfrica 32,34 o 0,76 0,32
Sudan < 1,52 2,61 4,60
Tailandia 22,17 1,43 2,12 0,59
Turquia 40,55 6,50 0,72 0,37
Venezuela © 1,90 1,00 0,04
Yemen . 1,67 1,37 3,52
Promedio, 122 paises 7,51 1,38 2,90 6,74

Fuente: Calculos de los autores.

Nota: Los datos indican el nimero promedio de incidentes terroristas, el nivel promedio de
inversion extranjera directa (IED) y el monto promedio de ayuda extranjera anual entre 1970 y
2011. El asterisco indica que el ndmero de incidentes terroristas fue inferior al promedio de las
122 economias en desarrollo del total de la muestra. No se incluyen algunos paises por situaciones
bélicas o indisponibilidad de datos. Respecto a la IED, una entidad extranjera controla una empresa
en lugar de tener un mero interés de cartera. La ayuda incluye la asistencia bilateral y multilateral.
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ayuda externa que el promedio de los 122
paises de la muestra (véase cuadro). Es dificil
evaluar la causalidad, pero el cuadro sugiere
un vinculo alarmante entre el terrorismo y
la reduccién de la ayuda y de la inversion
extranjera directa, ambas cruciales para las
economias en desarrollo.

Generalmente se considera que es mas riesgoso comerciar con
una nacion afligida por el terrorismo, lo cual provoca que aumente
el costo de las transacciones y tienda a reducirse el comercio. Por
ejemplo, luego de los ataques del 11 de septiembre en la ciudad de
Nueva York y la zona de Washington, D.C., la frontera de Estados
Unidos se cerr6 temporalmente, provocando una larga interrupcion
del trafico de camiones entre Estados Unidos y Canada. Nitsch
y Schumacher (2004) analizaron una muestra de 200 paises en
el periodo 1960-93 y concluyeron que si en un aio se duplican

Las economias en desarrollo mas
pequefas son econémicamente mas
vulnerables al terrorismo que las
mas ricas y diversificadas.

los incidentes terroristas en dos paises que comercian entre si, el
comercio entre ambos se reduce en alrededor de un 4% ese mismo
ano. Asimismo, concluyeron que si uno de los dos socios comer-
ciales sufrié al menos un ataque terrorista, se reduce el comercio
entre ambos al 91% de lo que serfa sin terrorismo. Blomberg y Hess
(2006) estimaron que el terrorismo y otros conflictos internos y
externos entorpecen el comercio tanto como un arancel del 30%.
Més concretamente, concluyeron que cualquier socio comercial
que haya padecido terrorismo experimenté una reduccién del
comercio bilateral cercana al 4%.

Pero Egger y Gassebner (2015) hallaron efectos mas mode-
rados sobre el comercio. El terrorismo tuvo poco o ningin
efecto a corto plazo; fue significativo a mediano plazo, definido
como “mas de un afio y medio después de un ataque/incidente”
Abstrayendo el impacto de los costos de las transacciones
resultantes del terrorismo, Bandyopadhyay y Sandler (2014b)
concluyeron que el terrorismo no necesariamente reduce el
comercio, porque los recursos pueden redistribuirse. Si el
terrorismo infligia un dafio desproporcionado en un recurso
productivo (por ejemplo, la tierra) con respecto a otro (por
ejemplo, la mano de obra), entonces los recursos fluirian hacia
el sector que requiere mucha mano de obra. Si un pais exportaba
bienes que requieren mucha mano de obra, como los textiles,
el terrorismo podria de hecho inducir una mayor produccién
y exportacion. En otras palabras, aunque el terrorismo puede
reducir el comercio de cierto producto porque aumentan los
costos de las transacciones, el efecto definitivo puede ser que
aumente o reduzca el comercio global. Estas conclusiones
empiricas y tedricas aparentemente contradictorias presentan
abundantes perspectivas para estudios futuros.

Por supuesto que el terrorismo tiene repercusiones que trascien-
den las pérdidas humanas y materiales y los efectos econdmicos
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expuestos en este articulo. El terrorismo también influye en la
inmigracion y en la politica inmigratoria. Las pérdidas y ganan-
cias tradicionales resultantes del desplazamiento internacional
de la mano de obra pueden aumentar por las consideraciones
de seguridad nacional basadas en la reaccion del terrorismo.

Por ejemplo, un estudio reciente de Bandyopadhyay y Sandler
(2014a) se centrd en una organizacion terrorista ubicada en un
pais en desarrollo. Este demostré que la politica de inmigracion
del pais desarrollado, blanco del grupo terrorista, puede ser
crucial para contener el terrorismo transnacional. El terrorismo
transnacional dirigido a paises desarrollados bien protegidos
tiende a requerir mas conocimientos especializados: se necesita
un terrorista relativamente sofisticado para planear y lograr
ejecutar un ataque. Las politicas de inmigracién que atraen
gente altamente calificada a los paises desarrollados pueden
reducir el reclutamiento de terroristas altamente calificados y,
por ende, cercenar el terrorismo transnacional. l

Subhayu Bandyopadhyay es Jefe de Investigacion en el Banco de
la Reserva Federal de Saint Louis e investigador en IZA, Bonn,
Alemania. Todd Sandler es profesor de la Cdtedra Vibhooti
Shukla de Economia y Economia Politica en la Universidad de
Texas, Dallas. Javed Younas es Profesor Adjunto de Economia
en la Universidad Americana de Sharjah, Emiratos Arabes
Unidos. Los autores escriben a titulo personal, y este articulo

no necesariamente refleja la opinién del Banco de la Reserva
Federal de Saint Louis o la del Sistema de la Reserva Federal.
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Proscripta casi
universalmente, la esclavitud
perdura en oscuros rincones
de la economia mundial

Unacade
aun intac

Marja Ruotanen, Gianluca Esposito y Petya Nestorova

Durante afios, Anna no pudo encontrar trabajo en su pueblo. Una persona de apariencia bondadosa le ofrecié un trabajo en
una finca en el extranjero; lo tinico que Anna tenia que hacer era pedir prestado un poco de dinero, cubrir algunos gastos y
entregarle el pasaporte, y él se ocuparia del resto. Anna dejé a sus familiares y amigos solo para encontrarse en una terrible
situacion de intimidacion y abuso fisico. Su patron le retenia el sueldo, diciéndole que ella le debia dinero.

Un dia, la policia alland la finca y arresté a todos los trabajadores por tener pasaportes falsos, sin permisos oficiales
de trabajo. Se dieron cuenta de que Anna era una victima de la trata de personas y le dieron la alternativa de presentar
cargos o ir presa. Pero los traficantes la amenazaron con hacerle dafio a su familia en su pueblo. Anna no tenia con qué
pagarle a un abogado, y los abogados de los traficantes la acusaron de mentir y violar la ley. El juez no pudo encontrar
suficientes pruebas para acusar a los traficantes. Anna recibié érdenes de dejar el pais, pero como no podia devolver el
dinero que habia pedido prestado, se quedo ilegalmente trabajando como empleada doméstica. Su nuevo empleador
también la explotd, pero Anna tenia miedo de ir la policia. Estaba atrapada . . .

STA, la verdadera historia de Anna, tomada del sitio ~ Esta es la trata de personas: la esclavitud del siglo XXI. Anna es
web de la organizaciéon no gubernamental La Strada ~ una de las millones de victimas de la trata de personas —para
International —que narra lo que tendria que haber  fines sexuales, laborales u otros— en el mundo entero. No es
ocurrido, pero no ocurrié— no es una excepcion, lamen- facil recabar datos sobre algo que es basicamente una actividad
tablemente. Es una historia de amenazas y uso de la fuerza, engao delictiva clandestina, asi que las cifras oficiales sobre las victimas
y explotacién, problemas de identificacion y revictimizacion. identificadas probablemente no son més que la punta del ovillo.
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El niimero de victimas de la trata de personas va en aumento.
En 2012, la Organizacién Internacional del Trabajo (OIT) estimé
que 20,9 millones de personas eran victimas de trabajo forzado
y explotacién sexual. En su indice mundial de 2014 sobre la
esclavitud, Walk Free Foundation publicd una nueva estimacion
de la esclavitud moderna que arrojaba 35,8 millones de victimas.

El producto ilegal de la trata de personas también va en
aumento, y se ha transformado en una de las actividades delictivas
mas lucrativas. La OIT estima las utilidades ilicitas del trabajo for-
zado en US$150.000 millones por afio (datos de 2014). El méximo
de utilidades se registra en Asia (US$51.800 millones) y en las
economias desarrolladas fuera de Asia (US$46.900 millones).

Laley economica de la oferta y la demanda es lo que mueve a los
traficantes. Aunque no hay un patrén establecido, por lo general
las victimas son enviadas a los lugares donde hay mas demanda de
trabajo impago o mal pagado o de explotacién sexual. Como las
victimas suelen caer en una trama corrupta mediante engafios y
la promesa de una vida mejor, a menudo provienen de paises con
malas condiciones econdmicas, incluido un elevado desempleo.

Luchar contra la trata de personas es tanto un imperativo moral
como una necesidad econdmica. Es un imperativo moral porque
los traficantes tratan a las personas como bienes descartables y
cometen las peores violaciones de los derechos humanos. Es una
necesidad econémica porque poner a trabajar sin pausa a las
victimas de este delito pagandoles poco o nada inhibe la compe-
tencia leal. Las cuantiosas utilidades ilegales que produce la trata
de personas a menudo se blanquean e incorporan —disfrazadas
de legalidad— a la economia legitima, lo cual puede poner en
peligro la estabilidad financiera y econdmica.

Ayuda legalizada

La prevencion y la lucha contra la trata de personas, y la iden-
tificacion y la proteccion de las victimas, presentan numerosos
retos, entre los que cabe mencionar los siguientes:

o Las victimas no saben a quién recurrir ni con qué medidas
de proteccion cuentan.

o Las victimas sienten temor y desconfianza ante las autori-
dades publicas, por lo cual no piden ayuda.

o Las autoridades tienen dificultades para distinguir entre
inmigrantes contrabandeados y victimas de la trata de personas:
aquellos aceptaron el contrabando y terminan en otro pais; el
consentimiento de estos nunca existi6 o estd invalidado por
promesas e informacion falsas.

« El procesamiento estd rodeado de obstaculos; por ejemplo,
es dificil recabar pruebas y asegurar una cooperacion interna-
cional eficaz.

La trata de personas puede tener envergadura nacional, pero
a menudo es un delito transfronterizo. Por eso, la cooperacion
internacional es fundamental para prevenirlo y llevar a los trafi-
cantes ante la justicia. En el afio 2000 las Naciones Unidas (ONU)
tomaron la delantera y adoptaron el Protocolo Para Prevenir,
Reprimir y Sancionar la Trata de Personas, Especialmente Mujeres
y Nifos (conocido como Protocolo de Palermo). Hoy en dia
166 paises del mundo entero estan adheridos a esta legislacion
internacional revolucionaria.

El Protocolo de Palermo contiene la primera definicién interna-
cionalmente concertada de la trata de personas. Pretende facilitar
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un enfoque unificado de los delitos nacionales a nivel internacional
para promover una cooperacion internacional eficiente en la
investigacion y el procesamiento de estos delitos. El protocolo
también busca proteger y prestar asistencia a las victimas de este
delito. Esta respaldado por la Iniciativa Global de las Naciones
Unidas para la Lucha contra la Trata de Personas, que también
establece un fideicomiso para brindar ayuda y apoyo a las victimas.

Las victimas a menudo provienen
de paises con malas condiciones
econdmicas, incluido un elevado
desempleo.

De acuerdo con algunas estimaciones (indice mundial de
2014 sobre la esclavitud), casi 2 millones de personas viven en la
esclavitud moderna en los paises miembros. En virtud de ello, el
Consejo de Europa —cuya mision principal consiste en proteger
y promover los derechos humanos, la democracia y el Estado de
derecho— no podia hacer caso omiso de esta grave violacién de
los derechos humanos. Asi, en 2005 adopt6 el Convenio sobre
lalucha contra la trata de seres humanos, al que se han compro-
metido 43 paises europeos.

Aunque se basa en el Protocolo de Palermo (y algunas leyes
nacionales eficaces), el Convenio del Consejo de Europa en
muchos sentidos lo trasciende. Se centra en la proteccion y la
asistencia brindadas a las victimas de la trata de personas (por
ejemplo, subsistencia, acceso a tratamiento de emergencias médi-
cas, educacion de los nifios) y la salvaguarda de sus derechos
(mediante servicios de interpretacion y traduccion, terapia y
asesoramiento juridico), asi como en la prevencién de la trata
de personas y el procesamiento de los traficantes. Los Estados
no europeos también pueden adherirse al Convenio, como lo
ha hecho Belarus.

Algunas de las cldusulas del Convenio del Consejo de Europa
tienen un amplio alcance y ya estan inspirando politicas y leyes
nacionales en Europa y en el mundo entero. El Convenio abarca
la trata de personas en todas sus formas: nacional y trasnacional,
vinculada o ajena al crimen organizado. Se aplica independien-
temente de que la victima sea mujer, hombre o nifo; cualquiera
sea la forma de explotacion, y al margen de que la explotacion
sea sexual o para servicios o trabajo forzado.

El Convenio obliga a los Estados a implementar medidas de
asistencia y proteccion para las victimas, y a brindar un periodo
de recuperacion y reflexion de 30 dias como minimo. Durante
ese periodo no se puede deportar a victimas que se encuentren
en un pais de manera ilegal o con permisos de residencia solo
de corto plazo. Esta proteccidn les permite recuperarse sin estar
bajo la influencia de los traficantes, de modo que puedan tomar
una decision fundada sobre la cooperacion con las autoridades.

Para desalentar la trata de personas y reducir la demanda, el
Convenio sanciona a quienes usan los servicios de las victimas.
Este mecanismo se basa en otras medidas preventivas, como la
concientizacion y la educacion. Los paises también deben ase-
gurarse de que las victimas no sean castigadas por actividades



ilicitas que se vieron forzadas a cometer. Por tltimo, el Convenio
consagra el derecho de las victimas de obtener compensacion de
parte de los perpetradores o del Estado.

El Convenio establece un mecanismo de monitoreo indepen-
diente (el Grupo de Expertos sobre la lucha contra la trata de
seres humanos, o GRETA, por sus siglas en inglés), que evalta
periédicamente a los Estados obligados por el Convenio para
cerciorarse de que cumplan con sus disposiciones. Al promover
cambios juridicos o institucionales, asi como politicas mejores
y mas integradas contra la trata de personas, GRETA ya estd
ayudando a millones de victimas.

Hay también otras organizaciones internacionales muy activas
en lalucha contra la trata de personas. La Organizacion para la
Seguridad y la Cooperacién en Europa (OSCE) adopt6 un plan
de accion contra este delito en 2003. Este plan, ampliado en
2013, contiene medidas para ayudar a los paises a cumplir con
sus compromisos de lucha contra la trata de personas y un meca-
nismo de seguimiento que promueve la coordinacién entre los
Estados, tanto dentro de la OSCE como con otras organizaciones
internacionales. Al igual que los tratados ya mencionados, el plan
adopta un enfoque multidimensional en la lucha y prevencion
de este delito, proteccion de las victimas y procesamiento de
quienes facilitan o cometen el delito.

A nivel regional, en 2011 la Unién Europea (UE) expidié
una directiva sobre la prevencion y la lucha contra la trata de
personas y la proteccion de las victimas, que busca armonizar la
definicion del delito y su sancion. Contiene disposiciones sobre
proteccidn, asistencia y apoyo a las victimas, asi como también
sobre la prevencion del delito y un mejor monitoreo y evaluacion
de los esfuerzos de la UE en este ambito.

En América Latina —donde 1 millén de personas viven en
condiciones de esclavitud moderna segtin las estimaciones del
indice mundial de 2014 sobre la esclavitud—, la Organizacién
de Estados Americanos (OEA) adopto en diciembre de 2014 un
nuevo plan de trabajo para luchar contra la trata de personas,
que busca promover la plena implementacién del Protocolo
de Palermo; fomentar la cooperacion y la coordinacién a nivel
bilateral, regional e internacional entre los miembros y con las
organizaciones internacionales, y mejorar la labor de los orga-
nismos publicos que luchan contra este flagelo. El plan busca
reducir la vulnerabilidad a este delito; capacitar a profesionales,
instituciones y organizaciones que luchan contra la trata de
personas; distribuir informes sobre la manera de combatirla,
y movilizar a la sociedad para prevenir la trata de personas y
concientizarla de sus riesgos y consecuencias.

Alianza contra el abuso

Las leyes pueden poner en marcha la justicia para las victimas.
Pero la responsabilidad también le cabe a un amplio espectro de
la sociedad. Un componente clave de la lucha contra la trata de
personas es la cooperacion y la alianza con autoridades publicas,
como los cuerpos policiales, con la sociedad civil y con organi-
zaciones privadas. Los sectores industrial y comercial deberian
cerciorarse de que los productos que venden y los servicios que
prestan no sean fruto de la explotacion. El sector del turismo
deberia mantenerse atento, ya que a las victimas de la trata de
personas a veces las traen a los paises como turistas, y también

puede desempeifiar una funcién preventiva importante al colaborar
con las autoridades publicas en campaias de concientizacién. Y
los medios de comunicacion pueden contribuir a crear conciencia
y a desalentar la demanda influyendo en la opinién publica. Las
asociaciones publico-privadas (a nivel nacional e internacional)
constituyen un componente esencial de toda estrategia exitosa
contra la trata de personas.

No hay duda de que la comunidad internacional concuerda en
la necesidad de luchar contra la trata de personas con un enfoque
multidisciplinario y multidimensional. Este enfoque incluye, en
términos amplios, medidas de prevencion y asistencia, asi como el
procesamiento y la cooperacién internacional. Pero si bien resulta
beneficioso adoptar tratados (y ratificarlos), publicar planes de
accion y aprobar leyes regionales y nacionales, estas medidas

Luchar contra la trata de personas es
tanto un imperativo moral como una
necesidad econémica.

deben implementarse con eficacia para cambiar la situacion de
las victimas de la trata de personas. El cumplimiento burocratico
y formalista no erradicara esta version moderna de la esclavitud.
La asistencia y la proteccion de las victimas, el inquebrantable
compromiso de quienes estan en contacto directo con ellas para
aliviar su sufrimiento y sus temores, el procesamiento efectivo
de los traficantes, y un monitoreo eficaz como el que contempla
el Convenio del Consejo de Europa, son elementos todos que
pueden garantizar el cumplimiento.

El préximo paso es que los paises midan la eficacia de su res-
puesta. ;Hay realmente coordinacion entre todos los organismos
competentes a nivel nacional? ;Cudntas victimas de la trata de
personas se identifican y reconocen como tales cuando llegan a
una estacion de policia, y no son “confundidas” con inmigrantes
ilegales? ;Reciben las victimas asistencia fisica, psicoldgica y
social? ;Con qué atencién y en qué circunstancias se investigan
los casos de trata de personas? ;Se procesa y condena a los tra-
ficantes; se decomisan sus bienes? ;Reciben compensacion las
victimas; por cudnto? ;Son eficaces, proporcionales y disuasivas
las sanciones contra personas fisicas y juridicas condenadas por
trata de personas? ;Reciben las victimas proteccion ante posibles
represalias o intimidacién, en particular durante y después de la
investigacion o el procesamiento de los perpetradores? ;Brindan
los paises una cooperacion internacional constructiva, oportuna
y eficaz en los casos de trata de personas?

Las respuestas a estas y otras preguntas probablemente pongan
en evidencia si las normas nacionales e internacionales funcionan
en la préctica, para impedir que gente como Anna caiga en las
garras de la trata de personas y para llevar ante la justicia a todos
los traficantes. W

Marja Ruotanen y Gianluca Esposito son, respectivamente,
Directora y Jefe de Departamento del Directorio de Dignidad e
Igualdad Humana del Consejo de Europa, y Petya Nestorova es
Secretaria Ejecutiva del Convenio del Consejo de Europa sobre
la lucha contra la trata de seres humanos.
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NOTAS MONETARIAS

Creadores de billetes

Sudafrica rinde homenaje a la diversidad del pais
en el nuevo diseno de su moneda

Simon Willson

OS PAISES con mas de un idioma oficial a menudo
emplean la sefializacion publica para afirmar la condicion
y el uso de las lenguas maternas nacionales. Asi, las sefiales
de transito, publicaciones oficiales, los lemas y escudos
nacionales, las estampillas de correo, los logotipos de aerolineas y
otras plataformas prominentes constituyen vehiculos para exhibir
dos o tres idiomas oficiales y familiarizarse con los mismos.

Pruebe con 11.

Esa era la tarea que afrontaba la flamante democracia
de Sudafrica en 1994 cuando la autodenominada “nacién
arcoiris” dejé atrds medio siglo de apartheid paria. Entre las
muchas novedades de la nacion estaba la notoria ampliacion
del nimero de idiomas oficiales. Para promover un nuevo
sentido de nacionalidad inclusiva en la diversidad de etnias del
pais, los dos idiomas oficiales que predominaron en Sudafrica
hasta 1994 pasaron a ser 11.

Luego de las elecciones democraticas de 1994, al inglés y
afrikdans se afiadieron los idiomas oficiales ndebele, sotho
del norte, sotho, swazi, tsonga, tswana, venda, xhosa y zulad.
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Los fundadores de naciones que buscan plataformas publicas
para 11 idiomas oficiales pueden olvidarse de casi todos los
medios usuales disponibles para dos o tres lenguas maternas.
Pero existe un medio de exhibicién que sigue siendo 6ptimo
para promocionar 11 idiomas en una nacién heterogénea:
casi todos los ciudadanos lo utilizan diariamente, se reco-
noce facilmente por su color y disefio, se transporta y almacena
de manera muy simple y, por afladidura, es un simbolo de esta-
tus. No es la obsolescente estampilla de correos, sino el billete.

Cuatro funciones

La emision mas reciente de los cinco principales billetes de
Sudéfrica, lanzada oficialmente en noviembre de 2012, cumple
cuatro funciones principales, segun el Banco de la Reserva de
Sudafrica, emisor de los mismos.

o Conmemorar al ex Presidente Nelson Mandela, fallecido
en 2013: La imagen de Mandela en la cara de los cinco nuevos
billetes es un reconocimiento formal adicional de su condicién
de padre de la nueva nacion.



o Mejorar los elementos de seguridad de la moneda nacional:
Los bancos centrales de todo el mundo deben mantenerse un

paso adelante de los escaneres y las impresoras a disposicién
de los falsificadores.

o Promocionar las “cinco grandes” especies de caza mayor
—rinoceronte, elefante, ledn, bufalo y leopardo— en un pais
donde crece la toma de conciencia sobre la conservacion de la
fauna y los parques safari son una importante atraccion turistica.

o Exhibir cada uno de los 11 idiomas oficiales del pais, para
promover la inclusién y cohesion entre las etnias, antes esti-
muladas a desarrollarse por separado.

Otra caracteristica novedosa del lanzamiento mas reciente
es el uso de sitios web y redes sociales para promover la fami-
liaridad con los nuevos billetes y su aceptacion. Sudafrica es
una economia emergente en un veloz proceso de urbanizacion,
pero también tiene un sector informal que funciona al margen
de la estructura formal regulada y gravada del comercio y del
empleo. Por lo tanto, no es facil informar a dicho sector sobre
cambios repentinos del disefio del papel moneda.

Economia monetaria

Como la mayor parte del sector informal no esta bancarizado
¥, por ello, basado casi totalmente en el efectivo, es crucial
que dicho sector reconozca y acepte ampliamente los billetes
y las monedas para funcionar con eficacia. Por eso, el Banco
de la Reserva anuncié que sincronizaria el lanzamiento de los
nuevos billetes con espectaculos ambulantes en todo el pais,
llevando muestras de los nuevos billetes a centros comercia-
les, terminales de transporte y locales de pago de pensiones
de zonas urbanas y rurales de las nueve provincias del pais.

A través de esta campana de comunicacion queremos llegar a
todos los sudafricanos. Nuestro deber como Banco de la Reserva
es proteger la credibilidad de la moneda sudafricana. Esto solo
puede lograrse asegurando que el piiblico conozca muy bien su
dinero y las caracteristicas que lo distinguen.

— Hlengani Mathebula,
Jefe del Departamento de Estrategia y Comunicaciones
del Grupo del Banco de la Reserva de Sudafrica

Los nuevos billetes se promocionaron detalladamente en la
web y las redes sociales. Asimismo, en el sitio web del banco
central se inst6 al publico a MIRAR, PALPAR e INCLINAR
los billetes para constatar sus elementos de seguridad.

De dos en dos

Los 11 idiomas oficiales estan distribuidos en los cinco nue-
vos billetes: la cara de todos los billetes estd en inglés, y en el
reverso de cada denominacion se incluye un par de los restantes
idiomas oficiales.

Se ha publicado informacién sobre los nuevos billetes en
diversas plataformas de comunicacion, entre ellas, radio, televi-
sion, carteleras, pancartas, el sitio web del Banco de la Reserva
y en medios impresos y en linea, como redes sociales y sitios
para dispositivos méviles. W

Simon Willson es Redactor Principal en el personal editorial
de Finanzas & Desarrollo.
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Los grupos
bancarios
africanos

se estan
expandiendo
por toda

la region,
planteando
nuevos retos
para los bancos
tradicionales
y los
supervisores

EXPANSION
continental

Alexandra Born y Paul Mathieu

OS BANCOS con sede en Africa, que

antes eran principalmente naciona-

les, se estan expandiendo por todo el
continente y ahora dominan el sector
bancario de muchos paises. Los denominados
bancos panafricanos estan estableciendo redes
transfronterizas y ganando terreno a los bancos
europeos y estadounidenses, que tradicional-
mente han dominado los servicios bancarios en
el continente. Los nuevos bancos panafricanos
estan impulsando la expansion de los servi-
cios financieros y la integracion econoémica
en Africa, contribuyendo a liberar el enorme
potencial de una region en rapido crecimiento.
Los bancos panafricanos son originarios
principalmente de las economias mas grandes
de Africa, como Sudéfrica, Nigeria y Marruecos,
y de paises influyentes dentro de una region,
como Kenya. Pero una de las principales insti-
tuciones panafricanas, Ecobank, tiene su sede
en el pequeno pais de Togo. Surgi6 a media-

Un empleado cuenta billetes en una sucursal bancaria en Johanesburgo, Sudéfrica.
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dos de los afos ochenta en el contexto de la
Comunidad Econémica de Estados de Africa
Occidental integrada por 15 paises, y aunque
no constituye el principal banco panafricano
en términos de activos, Ecobank los supera a
todos en alcance geografico.

En un momento en que los bancos globales
han reducido sus operaciones de pequeia escala
y mayor riesgo, la expansién de los bancos afri-
canos es muy auspiciosa para el desarrollo del
sector financiero en Africa. Estas instituciones
regionales no solo estan llenando el vacio que
dejaron los bancos globales al retirarse sino que
también estdn impulsando el desarrollo financiero
y la integracién econémica. Sin embargo, para
ser sostenibles y evitar un aumento de los riesgos
sistémicos y del tipo de inestabilidad financiera
experimentada en otras regiones, esta expansion
de los bancos con importantes redes transfronte-
rizas deberd ir acompariada del fortalecimiento de
la supervision y la cooperacién transfronteriza.

Despegue

El Standard Bank de Sudafrica realiza actividades
transfronterizas desde hace varios afios. Pero
otros bancos comenzaron a expandir activa-
mente sus operaciones regionales a mediados
de la década de 2000. El nimero de filiales casi
se duplico entre 2006 y 2010 (grafico 1), de 48
a 88, al acelerarse la expansion transfronteriza
de los bancos marroquies y del United Bank for
Africa de Nigeria. Esta rapida expansion trans-
fronteriza se vio respaldada por una mejora de
la estabilidad politica y macroecondémica y un
sélido crecimiento econdmico, asi como por los
siguientes factores especificos:

o Elfin del apartheid a mediados de los afos
noventa, lo que brindé la oportunidad a los
bancos con sede en Sudafrica de desarrollar sus
operaciones en otros paises.

« El fortalecimiento de las vinculaciones
comerciales entre los paises africanos, indu-
ciendo, en particular, a los bancos de Sudafrica
y Kenya a seguir a sus clientes al extranjero.



o Las decisiones adoptadas por los bancos marroquies de
establecer una presencia regional en el sur —por ejemplo, com-
prando las operaciones locales de los bancos europeos que se
retiraban— debido a que las oportunidades en Marruecos y en
Europa son mas limitadas.

« Elimportante aumento de los requisitos minimos de capital
en Nigeria tras la crisis bancaria de mediados de la década de
2000, lo que llevo a los bancos a considerar su expansion en el
extranjero para utilizar sus nuevas bases de capital mas grandes.

« La ambicidn social de Ecobank, desde su establecimiento
a mediados de los afios ochenta, de convertirse en el principal
banco panafricano de la region.

En el caso de los bancos panafricanos, han surgido dos estruc-
turas basicas de negocio (grafico 2): el modelo tradicional de
expansion a partir de una base nacional de operaciones domi-
nante, y una estructura de red diversificada desde su creacion.

Los bancos en el modelo tradicional se han expandido a partir
de una amplia base nacional, que sigue desempefiando el papel
dominante en las actividades del grupo. En estos casos, las filiales
transfronterizas contribuyen menos del 20% al total de activos,
y la contribucién de cada filial es mucho menor. En este grupo
se encuentran los bancos de Sudafrica y Marruecos y en menor
medida los de Nigeria.

En el caso de los bancos del segundo grupo, donde ninguno
de ellos tiene una base nacional que disponga del control abso-
luto de las operaciones, la red es lo mds importante. Aunque un
holding bancario gestiona de manera centralizada las filiales, la
filial en el pais de origen del banco es una de las muchas filiales
del banco, y la subsidiaria mas grande puede estar ubicada en
otro pais. Algunos ejemplos de esta estructura son el Ecobank
—con sede en Togo pero con su filial mds grande en Nigeria—
y el Bank of Africa, fundado y con su primera sede en Mali;
después el holding bancario se trasladé a Luxemburgo y luego
fue adquirido por el Banco Marroqui de Comercio Exterior.
Algunos bancos tienen una estructura intermedia. Ademas, a
medida que crecen las operaciones transfronterizas, la presencia
nacional en el grupo disminuye.

Servicio a clientes con acceso bancario restringido

Los servicios bancarios transfronterizos benefician tanto a la
economia del pais de origen como a la del pais anfitrién. La
expansion de los bancos panafricanos ha impulsado la competen-
ciayla eficiencia, ha favorecido la creacién de nuevos productos
y el establecimiento de sistemas de gestion e informacion mas
modernos, y ha reforzado las capacidades y la experiencia de los
sectores bancarios anfitriones. Varios bancos panafricanos han
exportado alos paises anfitriones modelos de negocio y canales
de suministro de servicios innovadores, como la banca mévil en
Kenya. Estos avances han ayudado a expandir la disponibilidad de
servicios y productos bancarios (lo que a menudo se denomina
profundizacién financiera).

Los bancos panafricanos también han ampliado los servicios
bancarios a aquellas personas con un acceso inadecuado a estos
servicios. Por ejemplo, cuando los bancos de Kenya iniciaron
sus operaciones en otros paises miembros de la Comunidad
de Africa oriental, aprovecharon su experiencia en el 4mbito
de los servicios de agencia y de banca mévil para atender a los

Gréfico 1
Rapido crecimiento
Los bancos panafricanos mas grandes han duplicado con creces

sus operaciones en Africa subsahariana en la Gltima década.
(ntimero de filiales extranjeras)
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Fuentes: Sitios web de los bancos e informes anuales.
Nota: BMCE = Banco Marroqui de Comercio Exterior.

sectores de la poblacion con acceso restringido a estos servicios.
Andlogamente, los bancos marroquies expandieron sus opera-
ciones de microfinanciamiento en la zona francéfona de Africa
occidental mientras que sus filiales se centraron en la concesion
de préstamos a pequeiias y medianas empresas. Los bancos de
Nigeria han contribuido de manera fundamental a aumentar el
ntimero de sucursales en Africa occidental, sobre todo en las
zonas rurales.

El fenémeno de los bancos panafricanos también puede ayudar
a los paises anfitriones a mejorar sus normas financieras. Los
bancos de las economias mas avanzadas de Africa utilizan en
sus filiales las normas mas estrictas aplicadas en sus paises de
origen, y las autoridades anfitrionas estan expuestas a practicas
de declaracion y supervision mas sofisticadas, tales como las
normas de capital recomendadas por el Comité de Basilea y las
Normas Internacionales de Informaciéon Financiera emitidas
por el Consejo de Normas Internacionales de Contabilidad.
Este efecto de aprendizaje mutuo también se ve reforzado a
través de las visitas de supervision in situ a filiales extranjeras
que realizan conjuntamente los reguladores del pais anfitrion
con las autoridades del pais de origen y de la participacién en
los colegios de supervisores, integrados por reguladores de los
distintos grupos bancarios.

La expansion de los bancos panafricanos también beneficia a
los bancos del pais de origen porque aumenta su diversificacion
y mejora las oportunidades de crecimiento.

Gestion de riesgos sistémicos

La expansion de los bancos panafricanos plantea nuevas cuestiones
para los reguladores y supervisores. A medida que se expanden
las redes, surgen nuevos canales de transmision de riesgos macro-
financieros y otros efectos de contagio en los paises de origen y
anfitriones. Por ejemplo, los problemas a nivel del banco matriz,
como la percepcion de una mala gestion o los riesgos reputaciona-
les, pueden dar lugar a corridas bancarias que afecten a las filiales.
Analogamente, los problemas econdmicos o financieros en los
paises anfitriones pueden afectar al banco matriz si las operaciones
de una filial son relativamente grandes en comparacién con las
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Gréfico 2
Elija el que quiera

Dos modelos basicos de negocio dominan el sector bancario panafricano. Uno, como el
Standard Bank, se basa en una institucion principal en el pais de origen que se expande a
otros paises. El otro, como el Ecobank, comienza como una red multinacional.

(activos consolidados, miles de millones de ddlares)

200
160 — I Activos consolidados (escala de la izq.)
Proporcidn de activos de las filiales en Africa
subsahariana (escala de la der.)
120 —
80 —
40 —
| 0 B = .
Attijariwafa BMCE GBCP UBA Standard Bank
Ecobank
Senegal Benin Camerin )
] Mali A
Burkina Faso Nigeria
Togo
Cote d'Ivoire

Kenya

Rep. del

Congo
Chad

Niger
Gabon
Guinea

Liberia

Ghana

Ecobank
Transnational
Incorporated

Nigeria &)

Santo Tomé Rep. Cen-

y Principe troafricana selp.coem.

Cabo Verde Rwanda el Congo
Guinea Ecuatorial ~——Rep. Dem.

X P
Gambia o %afgbla del Congo
Burundi e
Malawi | V€392 fanzania
Sierra Leona Guinea-Bissau

Fuentes: Informes anuales de los bancos, base de datos de Bankscope y célculos del personal técnico del FMI.
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del resto del grupo. A medida que los bancos panafricanos han
ido creciendo, han surgido brechas de supervision. Es dificil para
los reguladores del pais de origen determinar la solidez de una
filial o los riesgos potenciales a los que se enfrenta sin tener una
idea de la estructura y las operaciones del grupo bancario en su
conjunto. Esto exige un enfoque de supervision consolidada para
todo el grupo impulsado por el regulador del pais de origen en
colaboracion con los reguladores del pais anfitrion. Los colegios
de supervisores especificos de un grupo bancario, respaldados por
memorandos de entendimiento sobre el intercambio sistematico
de informacién de supervision, son importantes en este sentido.
La expansion de los bancos panafricanos ha producido una red de
bancos de importancia sistémica (grafico 3), es decir, instituciones
cuya quiebra podria tener amplias consecuencias financieras. Por
ello es necesario un solido liderazgo regulatorio africano.

La capacidad de supervision ya es limitada y no cuenta con
suficientes recursos en gran parte de Africa, y los bancos trans-
fronterizos estan ejerciendo presiones adicionales sobre los super-
visores del pais de origen para garantizar que la supervision de
estos grupos sea adecuada. La reciente crisis financiera mundial
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(proporcidn del total de activos de las filiales
en Africa subsahariana, porcentaje)
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1 —
Oragroup

Standard Bank

Mozambique

Botswana

Angola

Beneficios de los servicios bancarios transfronterizos

Para mantener los beneficios generados por las redes bancarias
transfronterizas, el fendmeno de los bancos panafricanos debe
incluir una supervision consolidada reforzada y respaldada por
una mayor cooperacion transfronteriza. Las mejores practicas
internacionales hacen aconsejable adoptar un enfoque con-
solidado de las operaciones y riesgos a los que se enfrentan
los grupos bancarios, lo que en general implica la creacién de
colegios de supervisién individuales y el intercambio continuo
de informaci6n definidos en los memorandos de entendimiento



Gréfico 3
Bancos dominantes
Los bancos panafricanos mas grandes tienen una presencia

de importancia sistémica en alrededor del 80% de los paises
de Africa subsahariana.
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Fuentes: Informes anuales bancarios, base de datos Bankscope y célculos del personal
técnico del FMI.

Nota: Existe una presencia sistematicamente importante cuando las instituciones matrices
en sus paises de origen o las filiales en los paises anfitriones tienen mas del 10% de los
depdsitos de un sistema bancario. Los bancos representados son Attijariwafa, el Banco
Marroqui de Comercio Exterior, Ecobank, Grupo Banco Central Popular, Oragroup, Standard
Bank y United Bank for Affica.

entre reguladores y supervisores. Este marco cooperativo debe
establecerse en periodos tranquilos y no cuando estalla una crisis.

La expansion de los bancos panafricanos aumenta la vulne-
rabilidad a los efectos de contagio derivados de los problemas
financieros, asi como la intensidad de dichos efectos, en todos los
paises africanos. Sin comprender como se resolverdn los proble-
mas de un banco con dificultades, es probable que la supervision
por si sola tenga una eficacia limitada. Cada regulador puede
imponer restricciones y delimitar el ambito de accién de un
banco durante una crisis, lo que tendrd resultados suboptimos.
La crisis financiera mundial demostré que la falta de marcos
operativos transfronterizos viables tiene un costo oneroso, y puso
de manifiesto la dificultad que supone construir estos marcos.

Es preciso adaptar las normas regulatorias y contables en
toda Africa a las normas internacionales a fin de mejorar la
transparencia e impulsar la integracion. Las instituciones inter-
nacionales como el FMI pueden contribuir en gran medida ala
implementacion de estas reformas brindando amplia asistencia
técnica en este dmbito. M

Alexandra Born es Economista y Paul Mathieu es Asesor,
ambos en el Departamento de Mercados Monetarios y de
Capital del FMI.

Este articulo estd basado en “Pan African Banks: Opportunities and
Challenges for Cross-Border Oversight”, 2015, un estudio preparado por
un equipo dirigido por Charles Enoch, Paul Mathieu y Mauro Mecagni,
e integrado por personal técnico de los Departamentos de Africa, Oriente
Medio y Asia Central, y Mercados Monetarios y de Capital.

Dismal science?

Listen to our podcast interviews with top economic
experts and decide: www.imf.org/podcasts
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Los ricos y

No basta con observar el comportamiento de la clase media
para explicar el ciclo de auge y caida en Estados Unidos

Bas Bakker y Joshua Felman

A VISION convencional de la Gran Recesién que

empez6 en Estados Unidos en 2007 se centra en el auge

y la caida de los precios inmobiliarios y los efectos en el

gasto de la clase media, cuya riqueza estd concentrada
mayormente en la vivienda.

A los ricos se les ha reconocido poco o ningtin protago-

nismo en el auge y la caida del gasto, pero la clase acomodada

Gréfico 1

Los vaivenes del ahorro

Las tasas de ahorro reflejaron las variaciones del patrimonio
neto de los hogares. A medida que aument6 el patrimonio
neto, las tasas de ahorro descendieron en Estados Unidos.
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si cumple un papel como generadora de “exceso de ahorro”
(Kumbhof, Ranciére y Winant, 2013). Es decir, el espectacular
aumento en los ingresos de los ricos, desde los aios ochenta,
los indujo a prestar sus ya elevados ahorros a una muy exigida
clase media, que utilizd los fondos para seguir alimentando su
consumo y especular en el mercado inmobiliario (Rajan, 2010).

Al comienzo todo salié bien, ya que el auge inmobiliario pro-
pulsé una expansion basada en la construccion. Pero para 2007
la fiesta habia terminado. La clase media se vio en apuros y dej6
de comprar casas, desencadenado un colapso tan vertiginoso
de los precios que en muchos casos las hipotecas terminaron
valiendo mas que los propios inmuebles. Algunos dejaron de
pagar. Otros enseguida empezaron a ahorrar mds para pagar
sus deudas (Mian y Sufi, 2014), en detrimento del consumo. El
resultado fue una profunda recesion.

Pero esta vision convencional es incompleta. La Gran
Recesion fue tan profunda no solo por la desvalorizacion
de la vivienda, sino también por la reduccién de la riqueza
financiera. Es mds, los ricos no fueron meros espectadores,
sino igualmente participes activos en el ciclo de consumo.
De hecho, dada la magnitud de sus tenencias de activos, las
variaciones del gasto de los ricos quiza fueron la causa pri-
maria del auge y la posterior caida (Bakker y Felman, 2014).

El efecto riqueza fue crucial para que la tasa de ahorro de
los hogares cayera antes de la crisis y luego despegara (véase



Grafico 2

Una de cal y otra de arena

Durante el estallido de la burbuja informatica, la disminucién de
los activos financieros de Estados Unidos estuvo compensada
por un aumento de los activos no financieros, principalmente
viviendas. Durante la crisis financiera mundial, ambos tipos de
activos se desplomaron.
(variaciones de activos, billones de délares)
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grafico 1). Los precios de los activos se dispararon durante los
afos de auge, lo que potencié la sensacion de riqueza de la
gente y la llevé a consumir mas y ahorrar menos. Al colapsar
los precios de los activos durante la crisis, el efecto de riqueza
se revirtié y provocé una caida del consumo (Case, Quigley
y Shiller, 2011).

Mian y Sufi (2014) sostienen que las variaciones de los
precios de la vivienda fueron criticas porque, a diferencia de
los activos financieros, la compra de inmuebles se financia
sobre todo con préstamos. Por esta razén, la desvalorizacion
de la vivienda cre¢ dificultades financieras que obligaron a los
hogares a recortar su gasto. De ahi que la Gran Recesion fuera
mucho mas grave que el estallido de la burbuja informatica en
la bolsa en 2000, a pesar de que las pérdidas bursatiles fueron
mads o menos iguales a las pérdidas de riqueza inmobiliaria
unos afios mas tarde.

Pero la explicacion quiza sea mucho mas sencilla. El estallido
de la burbuja informatica fue mitigado por un aumento de los
activos no financieros (principalmente viviendas), mientras que

Gréfico 3

Ricos y gastadores

Las tasas de ahorro cayeron a medida que el ingreso de los
ricos aumentd durante las tres décadas previas al inicio de
la Gran Recesion.
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Fuente: Bakker y Felman (2014).
Nota: El ingreso disponible es el dinero del que los hogares disponen para gastar o ahorrar
después de pagar impuestos.

Gréfico 4

Deudores ricos y deudores pobres

El endeudamiento de los hogares ricos de Estados Unidos
aumentd tan rapido como el de la clase media en los afios
previos a la crisis mundial.
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Fuente: Bakker y Felman (2014).

el colapso del mercado de la vivienda se vio exacerbado por una
caida de los activos financieros (véase grafico 2). De hecho, los
activos financieros representaron US$8 billones de la pérdida
de riqueza de US$13 billones dentro del ciclo. Dicho en otras
palabras, una de las razones para que el consumo disminuyera
comparativamente mucho mas durante la Gran Recesion, que
durante el estallido de la burbuja informética, fue la magnitud
mucho mayor de las pérdidas globales de riqueza.

La tasa de ahorro de los ricos

sPor qué la tasa de ahorro agregado de los hogares disminuyo
en los anos previos a la crisis, pese a que la distribucion del
ingreso estaba sesgandose a favor de los ricos que presumi-
blemente ahorran mas? La explicacién habitual es que la
disminucién del ahorro de la clase media fue mucho mayor
que el aumento del ahorro de los ricos. No hay datos agregados
de ahorro por categoria de ingreso, pero esta explicacion no
es convincente.

Si antes de la crisis los ricos ahorraron mucho, cuesta expli-
car por qué la correlacion entre la distribucion del ingreso y
el ahorro en los ultimos 30 afos ha sido tan negativa: cuanto
mayor es la proporcion del ingreso de los ricos, menor es el
ahorro agregado (véase grafico 3). Ademas, antes de la crisis, la
deuda de los ricos en realidad aumenté tan rapido como la de
la clase media (véase grafico 4), lo que hace pensar que la tasa
de ahorro de los ricos tiene que haber estado disminuyendo.

sPero por qué los ricos habrian de reducir su tasa de ahorro
cuando sus ingresos aumentaban con rapidez? Estaban respon-
diendo al incremento de su riqueza. Entre 1994 y 2007, la relacién
riqueza/ingreso del 10% que mas gana se dispar6 de 721% a
912%, mientras que para el restante 90% la relacién aument6 solo
moderadamente, de 373% a 404% (véase grafico 5). Con mayores
ingresos, los ricos podrian haber ahorrado mas, pero el efecto
del crecimiento mas veloz de su riqueza fue mas poderoso, y los
empujo a aumentar sus gastos, con la consiguiente reducciéon de
la tasa global de ahorro relativo al ingreso.

Sila tasa de ahorro de los ricos sigui6 el mismo ciclo que la
de la clase media, los ricos tuvieron que haber impulsado de
forma crucial el ciclo de auge y caida del consumo. Después
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de todo, son los que generaron la mayor parte del aumento
del ingreso y la riqueza durante este periodo (véase grafico 6).

Para demostrar esto empiricamente, estimamos un modelo
de consumo que vincula el consumo de los hogares con 1) el
ingreso del 10% que mas gana, 2) el ingreso del 90% restante y
3) lariqueza agregada de los hogares. Se observa que de cada
dolar adicional de ingreso, la clase media consume 95 centavos,
frente a 65 centavos en el caso de los ricos. Eso sugiere que los
ricos ahorran mucho mas. Pero los ricos también tienen mas
riqueza. Las estimaciones indican que la propensiéon marginal
al consumo por encima de la riqueza es 2,2%, es decir que
por cada dodlar adicional de riqueza, el consumo aumenta 2,2
centavos. Este porcentaje quiza no parezca alto, pero como la
riqueza del 10% que mds gana es tan vasta (US$50 billones),
el impacto en el consumo es considerable.

Luego usamos el modelo para calcular cémo los ricos impul-
san el consumo. Presumimos una incidencia significativa, por
el simple hecho de que los aumentos de su ingreso y riqueza
fueron mucho mayores que los de la clase media.

Gréfico 5

Aumento de la riqueza

La riqueza como porcentaje del ingreso aument drasticamente
entre 1994 y 2007 para el 10% de la poblacion de Estados
Unidos que mas gana.
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Fuente: Bakker y Felman (2014).
Nota: El ingreso disponible es el dinero del que los hogares disponen para gastar o ahorrar
después de pagar impuestos.

Gréfico 6

Los pudientes tienen y ganan

Los ricos concentraron la mayor parte de los aumentos de
la riqueza en Estados Unidos entre 1989 y 2013.
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Fuente: Bakker y Felman (2014).
Nota: El ingreso disponible es el dinero del que los hogares disponen para gastar o ahorrar
después de pagar impuestos.
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El modelo revela en efecto algo muy notable. El 10% que
mds gana generd el grueso del aumento del consumo general.
Entre 2003 y 2013, aproximadamente 71% del aumento del
consumo fue atribuible a los ricos. Buena parte de la desace-
leracién del consumo entre 2006 y 2009 obedecié a una caida
del consumo de los ricos. Y los ricos también incidieron mucho

Buena parte de la desaceleracion
del consumo entre 2006 y 2009
obedecio a una caida del consumo
de los ricos.

en la posterior recuperacion, ya que el repunte de su riqueza
alentd una reactivacion del consumo (aunque débil, porque
el crecimiento del ingreso y las relaciones riqueza/ingreso
permanecieron por debajo de los niveles previos a la crisis).

Muchos factores

Al no haber datos concretos sobre el comportamiento del gasto
de los ricos (ni de la clase media), nuestros resultados no son
definitivos. Con todo, los datos que tenemos indican que hay
que modificar la visién convencional de la Gran Recesion.
Los inmuebles fueron un factor, pero también lo fueron los
activos financieros, que en realidad causaron la mayor parte
de la pérdida de riqueza. La clase media desempeii6 un papel,
pero también lo desempefiaron los ricos. De hecho, los ricos
quizd causaron la mayor parte de los vaivenes del consumo
agregado durante el ciclo. Estas conclusiones no solo revisten
interés histérico, sino que tienen importantes implicaciones
para las perspectivas. La proporcion del ingreso de los ricos es
ahora tan amplia —y su riqueza tan vasta— que en el futuro
las fluctuaciones de sus activos podrian sacudir a la economia
como nunca lo han hecho. W

Bas Bakker es Asesor en el Departamento de Europa del FMI
y Joshua Felman es Director Adjunto del Departamento de
Estudios del FMI.
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Reforma

detenida

John Kiff

AS OPERACIONES de derivados

extrabursatiles —instrumentos finan-

cieros vinculados con otros titulos,

indices, indicadores, materias primas
e incluso otros derivados— causaron, o al
menos acentuaron, la crisis financiera mun-
dial reciente, segtin la idea popular, aunque
no universalmente aceptada.

No obstante, independientemente de que los
derivados extrabursatiles hayan sido los princi-
pales culpables de la crisis mundial, son pocos los
analistas que niegan que esos mercados —en los
que los instrumentos se negocian directamente
entre dos partes, y no en una bolsa— hayan
crecido hasta tal punto en términos de tamano
y de importancia, que es preciso sacarlos a la luz
y someterlos a un mayor nivel de regulacion.

En la Cumbre de Pittsburgh de 2009, los
lideres del Grupo de los Veinte de economias
de mercados emergentes y avanzadas (G-20)
solicitaron una reforma de esos mercados, que
debia finalizar a fines de 2012. Se espera que las
reformas logren que esas operaciones sean mas
seguras y mas transparentes (ya que permitirfan
a autoridades e inversionistas medir presiones
acumuladas que podrian desbordarse y generar
problemas financieros mas amplios).

Sin embargo, el plazo se cumplié hace mas de
dos anos, ninguna jurisdiccion aplicé totalmente
las reformas, y algunos paises ni siquiera comen-
zaron. Las reformas que propuso el G-20 incluyen
cambiar como cada parte (colectivamente llama-
das “contrapartes”) interactiia con la otra en la
mayoria de los contratos de derivados. En lugar
de una relacion totalmente bilateral, el G-20 pro-
pone que una contraparte central se interponga
entre las dos partes en un proceso denominado
compensacion central. El G-20 también solicito
pasar las operaciones extrabursitiles a las bol-
sas 0 a plataformas de operaciones electronicas
(sistemas de Internet para las operaciones con
instrumentos financieros). En el caso de los con-
tratos no sometidos a la compensacion central,
los lideres del G-20 propusieron un aumento de
los requisitos de capital bancario.

En muchos casos, las reformas se han demo-
rado porque los procesos legislativos y regula-
torios necesarios —que incluyen coordinacion
internacional— son mas complejos de lo que
se crefa. Algunos paises estan esperando que
Europa y Estados Unidos apliquen y coordi-
nen sus reformas. En este articulo se evalta el
estado del proceso de reforma y las fricciones
internacionales que han surgido.

Muchos sabores y muchos riesgos
Existe una gran variedad de derivados, depen-
diendo de sus caracteristicas estructurales asi
como del instrumento al cual esté vinculado
su valor. En su presentaciéon mas basica, son
contratos, como los contratos a plazo o los de
futuros, que permiten que una contraparte com-
pre o venda un activo a un precio especifico
en determinado momento, para fijar precios o
tipos de cambio futuros. Pero otros derivados
son contratos de opciones complicadas, con
muchos factores de activacion y resultados, que
en ocasiones se superponen y se contradicen.
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Los derivados pueden ser utiles desde el punto de vista econd-
mico. Por ejemplo, las empresas y los gobiernos usan derivados
llamados swaps para expandir la inversion y las oportunidades
de endeudamiento, y para que sus ingresos y sus gastos sean mas
previsibles. Las empresas dedicadas a recursos naturales y los agri-
cultores pueden fijar los precios de las materias primas mediante
contratos a plazo. Las aerolineas usan derivados para cubrirse
contra la volatilidad del precio del combustible. La mayor parte
de las operaciones en este mercado de casi US$700 billones (véase
grafico) corresponde a ese tipo de actividades de usuarios finales.

La gran mayoria de las operaciones con derivados son extra-
bursatiles (véase cuadro), si se mide el volumen de operaciones
de acuerdo con los montos teéricos vigentes. El monto teérico
es el valor del principal subyacente al contrato, el cual a menudo
es controlado por un pago anticipado mucho menor, que nor-
malmente se especifica como porcentaje del monto tedrico. El
monto tedrico también refleja el monto y el precio de los activos
por entregar, en el caso de los contratos a plazo y de futuros. Por
ejemplo, un contrato a plazo que dispone la entrega de 10.000
galones de combustible de aviacion a US$3 por galén fija un
precio de compra de US$30.000, que es independiente de lo que
ocurra con el precio del combustible durante el contrato. En
otros tipos de derivados, como los swaps, el monto tedrico es
la base sobre la cual se aplican las tasas de interés para calcular
las obligaciones de pago periddicas.

Ademis del riesgo de mercado relacionado con el principal
subyacente, los usuarios de derivados estdn expuestos al riesgo
de contraparte: la probabilidad de que la contraparte no cumpla
si el valor de sus obligaciones para con la parte que no incumple
supera el monto que la parte que no incumple le debe. El valor
de esas obligaciones cambia cuando cambian las tasas, precios
o indices subyacentes. En el caso de los derivados bursitiles,
los valores son observables directamente, pero en el caso de
los derivados extrabursatiles, que a menudo no se publican, los
valores se estiman utilizando modelos matemiticos.

Ademas, si dos contrapartes tienen varios contratos entre si,
la parte no incumplidora sigue teniendo obligaciones derivadas
de sus otros contratos con la parte que incurri6 en incumpli-
miento. Estos riesgos pueden mitigarse cubriendo todas las

Crecimiento abrupto

Con la excepcion de una desaceleracion breve durante la crisis
financiera mundial, las operaciones con derivados extrabursati-
les crecieron de manera abrupta en los Ultimos 15 afios.
(contratos con derivados vigentes, montos tedricos, billones de délares)
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Fuente: BPI (2014).

Nota: EI monto tedrico es el valor total del principal subyacente a un contrato con derivados.
Las operaciones extrabursatiles son bilaterales, entre un comprador y un vendedor. Las opera-
ciones bursétiles se dan en un contexto formal, y a menudo una autoridad de compensacion
central se interpone entre comprador y vendedor.
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transacciones con un contrato principal que contemple una
“liquidacién” por compensacion exigible anticipadamente si
una de las partes no cumple: es decir, todas las obligaciones
de pago contractuales de las dos contrapartes finalizan, y los
valores positivos y negativos se compensan para obtener un
monto de liquidacién neto tnico.

Ese riesgo también puede reducirse exigiendo una garantia
(margen) contra la exposicion y el riesgo residual (FMI, 2010),
que puede variar a diario. El margen suele comprender efectivo
o bonos publicos negociables.

Compensacion central

Los pagos regulares y las diversas actividades de gestion de
riesgo realizadas durante la vida de un contrato de deriva-
dos comprenden lo que se denomina “compensacion”. En los
contratos bilaterales, las actividades de compensacion se dan
directamente entre las dos contrapartes, y en las transacciones
con compensacion central, existen instituciones financieras
especializadas (contrapartes centrales) que se interponen entre
las contrapartes (miembros de la compensacion). El contrato
entre las contrapartes originales se reemplaza con dos contra-
tos nuevos con la contraparte central, que participa de los dos
lados de la transaccién.

Las contrapartes centrales pueden mejorar la seguridad y
la eficiencia del sistema financiero. Aumentan la seguridad
aplicando practicas recomendadas de gestion de riesgo —como
la revalorizacion diaria de contratos y el registro de los marge-
nes necesarios— y habilitan un manejo sin obstaculos de los
incumplimientos. Ademads, las contrapartes centrales habilitan
la liquidacién multilateral (distinta de la liquidacion bilateral
descrita anteriormente), que puede reducir la exposicion al
riesgo sistémico de contrapartes. Si se produce un incumpli-
miento, las contrapartes centrales pueden controlar los temores
del mercado respecto de la propagacion de los incumplimientos
(contagio) facilitando la transferencia de las posiciones y los
fondos de margen de los miembros de la compensacién en
quiebra a los de la compensacién solventes (Gregory, 2014).

El rol de la contraparte central al momento de controlar el
contagio fue una de las principales razones por las que el G-20
solicité que todos los contratos de derivados con términos y
condiciones estandarizados se compensaran centralmente y no
bilateralmente. Es posible que la compensacion central también
facilite el envio de informes sobre transacciones con derivados a

Contratos en abundancia

El mercado mundial de derivados es enorme.
(monto tedrico de contratos vigentes, miles de millones de ddlares, 30 de junio de 2014)

Extrabursatil Bursatil
Contratos de tasa de interés 563.290 65.624
Contratos de moneda extranjera 74.782 379
Swaps de incumplimiento crediticio 19.462 na
Contratos vinculados a capitales 6.941 7.460
Contratos de materias primas 2.206 na
No asignados 24811 na
Total 691.492 73.463

Fuente: BPI (2014).

Nota: El monto tedrico es el valor total del principal subyacente a un contrato con derivados. Las
operaciones extrabursétiles son bilaterales, entre un comprador y un vendedor. Las operaciones
bursétiles se dan en un contexto formal, y a menudo una autoridad de compensacion central se
interpone entre comprador y vendedor. El monto no asignado es una estimacion del Banco de
Pagos Internacionales de las posiciones de operadores que no participan de su encuesta semestral.



los registros de operaciones, que retinen y recopilan los detalles de
las operaciones con derivados extrabursitiles. (El G-20 también
solicit6 que se informaran las transacciones extrabursatiles a los
registros de operaciones). La disponibilidad de esos registros
podria ayudar a los entes reguladores y las autoridades a detectar
la acumulacion de exposiciones al riesgo peligrosas, y los posibles
efectos secundarios del incumplimiento de una contraparte. El
mandato de la compensacion central se concentra en los contratos
estandarizados, ya que para las contrapartes centrales es dificil
valorizar los contratos con derivados personalizados y liquidarlos
contra otros contratos.

El G-20 también solicité que todos los contratos con tér-
minos y condiciones estandarizados se negocien en bolsas o
plataformas de operaciones electronicas, si corresponde (por
ejemplo, si el volumen de las operaciones es suficiente). E1 G-20
considera que las transacciones opacas, como las que implican
negociaciones bilaterales, hacen que los mercados sean menos
confiables y mas propensos a registrar aumentos del riesgo, en
especial en situaciones de tension. La opacidad también hace que
sea mds dificil valorizar las transacciones, lo que puede afectar
la gestion de riesgos. Otro organismo internacional, el Consejo
de Estabilidad Financiera, que los lideres del G-20 pusieron a
cargo del seguimiento de las reformas, también solicité una
mejora de las normas de gestion de riesgo, incluido el registro de
margenes, en el caso de los derivados sin compensacion central.

En términos generales, la reforma se produce en dos niveles:

« Los marcos y principios generales de los organismos que
fijan normas a nivel mundial garantizan que los cambios sean
internacionalmente coherentes y no discriminatorios.

« Las autoridades nacionales promulgan las leyes y las regla-
mentaciones pertinentes.

El proceso de fijacion de normas internacionales esta cerca de
terminarse, pero algunos aspectos que faltan son especialmente
problematicos. Por ejemplo, ya se trabajé con los principios de
gestion de riesgo y reglamentarios de las contrapartes centrales,
pero todavia se estan tratando las reglas que definen qué productos
tienen un nivel de estandarizacion suficiente para la compensacion
central. Y, si bien la mayor parte de los principios reglamentarios
mundiales que afectan los informes sobre operaciones ya han sido
definidos, se sigue trabajando sobre identificadores estandarizados
de contrapartes y de productos, a fin de garantizar que las tran-
sacciones similares se designen de una sola manera.

Pero el avance a nivel de los paises esta rezagado en muchos
frentes. Estados Unidos es el pais que mds avanzé: ya aplico
casi todas las reglamentaciones sobre derivados que estan bajo
la 6rbita reglamentaria de la Comisién de Operaciones de
Futuros de Materias Primas (CFTC). Sin embargo, el proceso
de ejecucion correspondiente a los derivados regulados por
la Comisién de Bolsa y Valores (SEC) apenas comienza. En
Europa, el avance estd rezagado respecto del caso de la CFTC
de Estados Unidos porque el proceso implica una coordinacion
entre los 28 paises miembros y sus entes reguladores. Ademas,
la legislacién y las reglamentaciones que cubren el mandato de
la plataforma de transaccién son parte de una reforma integral
de las regulaciones de los servicios de inversion. Otros paises
no comenzaron sus procesos: estan evaluando el impacto de
las reformas en sus mercados, o esperando a que terminen
los procesos de la Unién Europea (UE) y de Estados Unidos.

La incoherencia entre las regulaciones y las fricciones entre los
paises también generaron un terreno mas pantanoso del que se
esperaba. Los lideres del G-20 solicitaron a las autoridades de los
paises que busquen maneras de respetar sus respectivas reglamen-
taciones, pero los entes reguladores de la UE se opusieron al uso de
contrapartes centrales de Estados Unidos para transacciones entre
contrapartes de la UE, y los entes reguladores de Estados Unidos
quieren que las transacciones entre contrapartes estadounidenses
se realicen en plataformas autorizadas por Estados Unidos.

Con todo, muchas reformas se estan aplicando satisfacto-
riamente. Mas de la mitad del total de los derivados de tasas
de interés y aproximadamente un 40% de los derivados de
crédito para los que existen contrapartes centrales se someten a
compensacion central (CEF, 2014a). Casi todas las operaciones
con derivados de tasa de interés y de crédito extrabursitiles se
reportan a los registros de operaciones.

Lentitud en muchos frentes

Pero el avance ha sido lento en los demds casos. La adopcion
de las plataformas electronicas fue més lenta que la adopcion
de contrapartes centrales, en parte porque implica muchisimas
reglas nuevas. Los criterios que se aplican “donde corresponda”
y los “estandarizados” tienen que liquidarse en el nivel en el que
se fijan las normas a nivel mundial. En algunas jurisdicciones
siguen existiendo obstaculos juridicos a la presentacion de infor-
mes y al intercambio de informacidn, como leyes de privacidad
y de secreto bancario, y regimenes de proteccion de datos. Es
posible que la proliferacion de registros de operaciones dificulte la
obtencion de una imagen agregada del mercado y de sus interco-
nexiones. A partir de esa dificultad, se solicitd un mayor nivel de
estandarizacion en los informes y una base de datos centralizada
que retna los datos de los registros de operaciones autorizados
actualmente, que son aproximadamente 24 (CEF, 2014b).

Las autoridades deben pensar mds alld de los intereses nacio-
nales si quieren mantener bajo control el riesgo de la estabilidad
financiera mundial. El éxito depende de que las autoridades
respeten sus respectivas regulaciones, si logran resultados simi-
lares, y de que asuman su compromiso en materia de privacidad
y de otras leyes que obstaculizan el intercambio internacional
de informacién. B
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VUELTA A LO ESENCIAL

una economia

¢Quée es el capitalismo?

El libre mercado puede no ser perfecto, pero es
probablemente la mejor manera de organizar

Sarwat Jahan y Ahmed Saber Mahmud

E SUELE pensar que el capitalismo es un sistema econd-

mico en el que los agentes privados poseen y controlan la

propiedad de acuerdo con su propio interés, y la oferta y

la demanda fijan libremente los precios en los mercados
de la forma mas beneficiosa para la sociedad.

La caracteristica esencial del capitalismo es la motivacion
para obtener utilidades. Como dijo Adam Smith, el filésofo
del siglo XVIII padre de la economia moderna, “No es de la
benevolencia del carnicero, cervecero o panadero de donde
obtendremos nuestra cena, sino de su preocupacion por sus
propios intereses”. En una transaccion de intercambio volun-
tario, ambas partes tienen su propio interés en los resultados,
pero ninguna puede obtener lo que quiere sin tener en cuenta
lo que quiere la otra. Es este autointerés racional lo que puede
llevar a la prosperidad econémica.

En una economia capitalista, los bienes de capital —como
fébricas, minas y ferrocarriles— pueden ser de propiedad y control
privados, la mano de obra se compra por salarios en dinero, las
ganancias de capital corresponden a los propietarios privados,
y los precios asignan el capital y el trabajo a usos que compiten
entre si (véase “Oferta y demanda’, Fe»D, junio de 2010).

Aunque la base de casi todas las economias es hoy en dia
algun tipo de capitalismo, durante gran parte del siglo pasado
este fue solo uno de los dos principales métodos de organizacion
econdmica. En el otro, el socialismo, el Estado posee los medios
de produccién, y las empresas estatales procuran maximizar el
bien social antes que las utilidades.

Pilares del capitalismo

El capitalismo se basa en los siguientes pilares:

o Propiedad privada, que permite a las personas poseer bienes
tangibles, como tierras y viviendas, y activos intangibles, como
acciones y bonos.

o Interés propio, por el cual las personas persiguen su propio
bien, sin considerar las presiones sociopoliticas. No obstante,
el comportamiento descoordinado de esos individuos termina
beneficiando a la sociedad como si, segtin aseveré Smith en
1776 en La riqueza de las naciones, estuviera conducido por
una mano invisible.

o Competencia, la cual, gracias a la libertad de las empresas
para entrar y salir de los mercados, maximiza el bienestar social,
es decir: el bienestar conjunto de productores y consumidores.
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o Un mecanismo de mercado que determina los precios de
forma descentralizada mediante interacciones entre compra-
dores y vendedores; los precios, a su vez, asignan recursos, que
naturalmente buscan la mayor recompensa, no solo por los
bienes y servicios sino también por los salarios.

o Libertad de eleccion con respecto al consumo, a la produc-
cion y a la inversion: los clientes insatisfechos pueden comprar
productos diferentes; los inversores, emprender proyectos mas
lucrativos, y los trabajadores, dejar su empleo por una mejor
remuneracion.

o Intervencion limitada del Estado, para proteger los derechos
de los ciudadanos privados y mantener un entorno ordenado
que facilite el correcto funcionamiento de los mercados.

Las diversas formas de capitalismo se distinguen por el
grado en que funcionan esos pilares. En las economias de libre
mercado, o de laissez-faire, los mercados operan con escasa o
nula regulacion. En las economias mixtas, donde se combinan
los mercados y el Estado, los primeros tienen un papel domi-
nante, pero estan regulados en mayor medida por el segundo,
para corregir sus fallas, como la polucién y la congestion de
transito; promover el bienestar social, y por otras razones, como
la defensa y la seguridad publica. Actualmente predominan las
economias capitalistas mixtas.

Los muchos matices del capitalismo

Los economistas clasifican al capitalismo en distintos grupos
usando diversos criterios. Se lo puede clasificar, por ejem-
plo, simplemente en dos tipos, segiin cémo esté organizada la
produccion. En una economia liberal de mercado, prevalece el
mercado competitivo y la mayor parte del proceso de produccion
tiene lugar de forma descentralizada, semejante al capitalismo
de libre mercado de Estados Unidos y el Reino Unido. En
cambio, las economias de mercado coordinadas intercambian
informacion privada a través de instituciones no de mercado
(por ejemplo, sindicatos y asociaciones empresariales), como
ocurre en Alemania y Japéon (Hall y Soskice, 2001).

Mas recientemente, los economistas han identificado cuatro
tipos de capitalismo, que se distinguen segtn el papel de la
iniciativa empresarial (el proceso de iniciar una empresa) en
el impulso a la innovacién y el marco institucional en el cual
se implementan nuevas ideas para estimular el crecimiento
economico (Baumol, Litan y Schramm, 2007).



En el capitalismo dirigido por el Estado, el gobierno decide qué
sectores creceran. Motivado inicialmente por el deseo de promover
el crecimiento, este tipo de capitalismo entrafia graves peligros:
exceso de inversion, eleccién del ganador equivocado, suscepti-
bilidad a la corrupcién y dificultad para retirar el apoyo cuando
ya no resulta apropiado. En el capitalismo oligdrquico, orientado a
proteger y enriquecer a una fraccién muy estrecha de la poblacion,
el crecimiento econdmico no es un objetivo central, y los paises
que lo aplican presentan un alto grado desigualdad y corrupcion.

El capitalismo de grandes empresas, que aprovecha las econo-
mias de escala, es importante para la produccion masiva. Por
otra parte, el capitalismo de emprendedores genera innovaciones,
como el automovil, el teléfono y la computadora, que gene-
ralmente son creadas por individuos y nuevas empresas. Sin
embargo, las grandes empresas son necesarias para producir y
comercializar nuevos productos a escala masiva, por lo cual la
mejor alternativa parece ser una combinacién de capitalismo de
grandes empresas y de emprendedores, que es la que caracteriza
a Estados Unidos mas que a ningtin otro pais.

La critica keynesiana

Durante la Gran Depresion de los afos treinta, las economias
capitalistas avanzadas sufrieron un desempleo generalizado.
En su Teoria general del empleo, el interés y el dinero de 1936,
el economista britdnico John Maynard Keynes sostuvo que el
capitalismo lucha para recuperarse de una desaceleracion de
la inversién, porque una economia capitalista puede perma-
necer indefinidamente en equilibrio con un gran desempleo y
sin crecimiento. La economia keynesiana desafié la nocién de
que las economias capitalistas laissez-faire podian funcionar
bien por si solas sin intervencién del Estado para promover la
demanda agregada y combatir el alto desempleo y la deflacion
de la década de 1930. Keynes postulaba que la intervencion
del gobierno (reduciendo impuestos y aumentando el gasto
publico) era necesaria para sacar la economia de la recesion
(véase “;Qué es la economia keynesiana?”, F&»D, septiem-
bre de 2014). Esas medidas procuraban atenuar las fases de
auge y caida del ciclo econdémico y ayudar al capitalismo a
recuperarse tras la Gran Depresion. Nunca fue intencién de
Keynes reemplazar la economia de mercado por otra diferente;
solo afirm¢ la necesidad de una intervencion periddica del Estado.

Las fuerzas que suelen llevar al éxito del capitalismo también
pueden provocar su fracaso. El libre mercado puede prosperar
solo cuando los gobiernos fijan las reglas que lo rigen —como las
leyes que garantizan el derecho de propiedad— y lo respaldan
con una infraestructura apropiada, como carreteras y autopistas
para trasladar bienes y personas. Sin embargo, los gobiernos
pueden responder a intereses privados organizados que tratan
de influir en la normativa para proteger su posicion econémica
en detrimento del interés publico, por ejemplo: reprimiendo
el mismo libre mercado que genero6 su éxito.

Por eso, segin Rajan y Zingales (2003), la sociedad debe “sal-
var al capitalismo de los capitalistas”, es decir: tomar las medidas
apropiadas para proteger el libre mercado de los poderosos
intereses privados que procuran impedir su funcionamiento efi-
ciente. Para asegurar la competencia, debe limitarse la propiedad
concentrada de los activos productivos, y ya que la competencia

engendra ganadores y perdedores, se debe compensar a estos
ultimos. El libre comercio y la fuerte presion competitiva sobre
las empresas ya presentes en el mercado también mantendran a
raya los intereses poderosos. El publico debe conocer las virtudes
del libre mercado y oponerse a que el Estado intervenga en ¢él
para proteger a los influyentes actores establecidos a costa de
la prosperidad economica general.

Las fuerzas que suelen llevar al éxito
del capitalismo también pueden
provocar su fracaso.

El crecimiento econdmico en un régimen capitalista quizas
haya superado con creces el de otros sistemas econémicos, pero
la desigualdad sigue siendo uno de sus atributos mas controver-
tidos. ;Es que la dindmica de acumulacién de capital privado
lleva inevitablemente a la concentracion de la riqueza en menos
manos, o que el equilibrio resultante de crecimiento, competencia
y progreso tecnoldgico reduce la desigualdad? Los economistas
han adoptado diversos enfoques para explicar la desigualdad
economica. En el estudio mds reciente se analiza una coleccion
unica de datos que se remontan al siglo XVIII para descubrir
patrones econdmicos y sociales de importancia clave (Piketty,
2014), y se observa que en las economias de mercado contem-
poraneas la tasa de rentabilidad de la inversion con frecuencia
supera al crecimiento general. Si esa discrepancia persiste, a
valores compuestos, la riqueza en manos de los propietarios del
capital aumentard mucho mas rapidamente que otros tipos de
ganancias (salarios, por ejemplo), para finalmente sobrepasarlos
por amplio margen. Aunque ese estudio tiene tantos criticos
como admiradores, ha sumado elementos al debate sobre la
distribucién de la riqueza en el capitalismo y ha reforzado en
muchos la creencia de que una economia capitalista debe ser
orientada en la direccion correcta por las politicas estatales y
el publico en general para garantizar que la mano invisible de
Smith siga operando a favor de la sociedad. W

Sarwat Jahan es Economista en el Departamento de Estrate-
gia, Politicas y Evaluacion del FMI, y Ahmed Saber Mahmud
es Director Asociado de Economia Aplicada en la Universidad
Johns Hopkins.
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TE PN IS

Al aumentar el gasto en infraestructura, Alemania se ayudara a si
misma y ayudara a toda la zona del euro

Selim Elekdag y Dirk Muir

A RECUPERACION econdémica de la zona del euro

es lenta y vacilante, y aun en la economia mas fuerte,

Alemania, el crecimiento parece haber perdido cierto

impulso en los altimos afos. Es mas, segun las esti-
maciones el crecimiento potencial alemdn es bajo, y podria ser
menor debido al rapido envejecimiento poblacional.

Pero existe una forma de mitigar los problemas de crecimiento
en Alemania y, por extension, en toda la zona del euro. Una
mayor inversion publica alemana en infraestructura, como en
autopistas y puentes, no solo estimularia su demanda interna
a corto plazo, sino que también elevaria la productividad y el
producto interno en el mas largo plazo, al generar beneficiosos
efectos secundarios en todo el resto de la region.

Aungque la infraestructura publica de Alemania no es con-
siderada deficiente, de hecho se ha descuidado durante algtin
tiempo, especialmente en el transporte, donde existen necesi-

Gréfico 1

Menos construccion

La inversion publica alemana en infraestructura se ha estado
reduciendo durante mas de una década.
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dades imperiosas como las planteadas por carreteras obsoletas.
Por su inversion publica en infraestructura, el pais se ubica en
el cuarto inferior de las 34 economias avanzadas y de mercados
emergentes de la OCDE. En realidad, la inversion publica neta
ha sido insignificante desde 2003 y su relacién media respecto
del producto interno neto durante la tltima década es de —0,1%,
situacién que se asocia con el deterioro del stock de capital
publico (véase el grafico 1). Una mayor inversion en infraes-
tructura posiblemente incrementaria de manera significativa el
producto potencial del pais (el PIB mds alto que una economia
puede producir de forma sostenible), al facilitar, por ejemplo, el
movimiento de los bienes usados y producidos por las empresas.

Efectos secundarios provenientes de Alemania

En este analisis se utilizé el Modelo Monetario y Fiscal Integra-
do Mundial (GIME, por sus siglas en inglés) del FMI (véase el
recuadro) para cuantificar los efectos internos y secundarios
sobre otros paises, que traeria aparejado un aumento de la in-
version alemana en infraestructura (Elekdag y Muir, 2014). Su
version adaptada combina cuatro caracteristicas:

» Hogares que optimizan el consumo y el ahorro, en funcién
de sus horizontes de planificacion.

o Stock productivo de infraestructura publica.

o Un papel claro para la politica monetaria.

» Un marco multinacional, en el que se agrupa el mundo en
seis regiones: Alemania; “las cinco naciones de la eurozona”
(Espania, Grecia, Irlanda, Italia y Portugal), que hasta hace poco
tenian altos costos de financiamiento externo; las restantes
economias de la zona del euro; las economias emergentes de
Asia; Estados Unidos, y el resto del mundo.

Los efectos secundarios de Alemania hacia el resto de la
zona del euro se transmiten por dos canales principales: el del
comercio exteriory el del tipo de cambio real. El primero entra
en juego cuando un mayor gasto publico de Alemania hace



crecer su producto econémico, incrementando la demanda de
importaciones desde sus socios comerciales. El canal del tipo de
cambio real opera cuando un aumento del gasto publico aleman
eleva la inflacién en ese pais. Como la zona del euro tiene una
moneda comun, el tipo de cambio real de uno de sus paises se
aprecia si tiene una inflaciéon mas alta que los demas. En este
caso, el tipo de cambio real de Alemania se aprecia, generando
una mayor demanda alemana de importaciones.

En los efectos secundarios también influye la politica mone-
taria, que puede atenuar o potenciar los efectos de los canales
tanto comercial como del tipo de cambio real. Un alza de la
tasa de inflacion alemana induciria al Banco Central Europeo
(BCE) a aumentar las tasas de interés en Alemania y en el resto
de la zona del euro. Esto desalentaria la demanda interna en
toda la zona del euro, pero también causaria una apreciaciéon
del euro y deprimiria las exportaciones desde la region. La
contraccién monetaria podria reducir o incluso desbaratar los
canales comercial y cambiario, y debilitar el PIB real (descontada
la inflacién) en la zona del euro. Pero si en cambio la politica
monetaria tuviera una orientacién acomodaticia ante la creciente
inflacién alemana y dejara sin cambios las tasas de interés, los
efectos secundarios serfan relativamente mas fuertes. Habria
entonces mayor inflacion y tasas de interés reales (descontada
la inflacién) aun mas bajas, lo cual impulsaria la demanda
interna y determinaria una depreciacion del tipo de cambio real
en la zona del euro, haciendo crecer las exportaciones netas.

Mayor gasto piiblico
Hay muchos tipos de estimulo fiscal —como las rebajas im-
positivas y un aumento de la inversién en infraestructura o de
los gastos generales— y los efectos secundarios varian confor-
me a ellos. La inversion publica en infraestructura seria mas
beneficiosa que un aumento general del gasto publico.

En el grafico 2 se comparan los efectos, en el segundo aiio,
del gasto publico en bienes y servicios generales con los de la

Gréfico 2

Inversion: La carta ganadora

En un periodo de dos afios la inversion publica alemana tiene un
efecto mucho mayor que el consumo pblico en el crecimiento del
PIB, y el efecto aumenta si la politica monetaria se mantiene estable.
(desviacion respecto de la linea de base, porcentaje del PIB real)
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inversion en infraestructura. Si el gasto publico aumenta en un
1% del PIB durante dos afos, financiado por un mayor déficit
fiscal, el modelo predice lo siguiente:

Cuando el gobierno eleva el gasto en bienes y servicios
generales hay un aumento temporal del PIB real apenas por
encima de 0,5% en Alemania. No hay virtualmente ningtin efecto
secundario hacia las cinco naciones de la eurozona, pero si un
muy pequefio aumento, igual al 0,1% del PIB, en los otros paises
de la zona del euro (incluidos importantes socios comerciales de
Alemania como Bélgica, Francia y los Paises Bajos). Un mayor
consumo publico aumenta la demanda agregada, determinando
una brecha positiva del producto (la diferencia entre lo que un
pais produce y lo que puede producir eficientemente) y tasas
mas altas de inflacién interna y regional. Las tasas de interés
aumentan a medida que se ajusta la politica monetaria en
respuesta a una mayor presion inflacionaria en toda la union.
Aunque el grado y el momento difieren entre los paises de la
region, las tasas reales de interés mds elevadas —debido a la

Una mirada al modelo

El Modelo Monetario y Financiero Integrado Mundial (GIME por
sus siglas en inglés), es ampliamente utilizado en el FMI como
marco para estudiar los efectos a corto y largo plazo de aspectos
fiscales (tributacion y gasto), segun se describe en Anderson et al.
(2013). Este modelo permite explorar como la inversion publica
en infraestructura puede influir en la productividad de la econo-
mia interna. Aqui se lo ha ampliado para contemplar también las
demoras desde el momento en que un proyecto de infraestructura
es aprobado hasta que entra en operacion plena y es pagado.

La estructura multinacional del GIMF permite analizar la inter-
dependencia mundial y los efectos secundarios. En el modelo, el
mundo estd conformado por Alemania; Espafia, Grecia, Irlanda,
Italia y Portugal; el resto de la zona del euro; las economias
emergentes de Asia; Estados Unidos, y el resto del mundo.
La vinculacion internacional surge de dos fuentes principales.
Primero, se considera plenamente el comercio entre cada region.
Segundo, el flujo de bienes permite que el modelo determine las
respectivas cuentas corrientes, que son simplemente los flujos
de ahorro e inversiéon mundial. Cada region tiene:

« Dos tipos de hogares: hogares “con restricciones de liqui-
dez”, que no tienen ahorros y consumen solo usando su ingreso
corriente, y hogares “optimizadores”, que pueden ahorrar y eligen
cudntas horas trabajar y cudnto consumir. Se toma como supuesto
que estos hogares planifican en promedio para un horizonte de
20 anos. Los hogares perciben la deuda publica como riqueza,
sin considerar el ahorro para generaciones futuras.

« Empresas que tienen una vision prospectiva, pero planifican
solo para los siguientes 20 afios.

« Una politica monetaria que persigue la estabilidad de pre-
cios mediante un control a corto plazo de la tasa de interés de
referencia. El Banco Central Europeo dirige la politica monetaria
en toda la zona del euro. Las demads regiones también procuran
la estabilidad de precios mediante la intervencién de bancos
centrales independientes.

« Un gobierno que fija como meta un determinado nivel de
deuda para el largo plazo, aunque trata de estabilizar la economia
durante el ciclo econémico, permitiendo que el déficit caiga
cuando el crecimiento del PIB es fuerte y viceversa.
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mayor inflacion interna de Alemania en relacién con el resto
de la zona del euro— empujan al alza el tipo de cambio real
aleman, neutralizando los beneficios del estimulo en la acti-
vidad interna y debilitando los efectos secundarios conexos.
Como consecuencia, la cuenta corriente —un indicador de
la relacién econémica de un pais con el resto del mundo, que
incluye exportaciones menos importaciones mas ingreso neto
y transferencias netas— de Alemania empeora, mientras que la
de sus socios comerciales de la zona del euro mejora levemente.

El contexto actual de bajas tasas de
interés presenta una oportunidad
para Alemania.

Cuando el gobierno gasta en inversion publica, la situacion
es diferente, ya que representa la mayor posibilidad de un
aumento duradero del PIB real. Una mayor inversion publica
mejora la infraestructura nacional que las empresas pueden
aprovechar para reducir costos, como los de transporte, y
mejorar el acceso al mercado tanto interno como externo.
Las empresas son por lo tanto més productivas y venden sus
bienes a precios mas bajos. Esto aumenta la demanda de esos
bienes, lo que a su vez significa una mayor demanda interna
de mano de obra e inversidn, lo cual contribuye a un aumento
persistente del PIB real, que llega a un maximo de 1% del PIB.
Los efectos secundarios también son mayores: casi 0,2% en
las cinco naciones de la eurozona y casi 0,3% en el resto de
la zona del euro. Debido al cambio a largo plazo del stock de
infraestructura de Alemania, esos beneficios internos y efectos
de derrame duran hasta bastante después del segundo ano.

La politica monetaria también tiene aqui un papel importante,
porque abarca toda la zona del euro. Generalmente esa politica

Gréfico 3

Impacto demorado

Cuando completar un proyecto insume varios anos, el aumento a
corto plazo del PIB real tarda mas que en el caso de un proyecto
de un afio, pero los beneficios a largo plazo son los mismos.
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Nota: Las lineas reflejan como base de referencia un aumento de dos afios en la inversién ptiblica
igual a 1% del PIB por afio, financiado mediante deuda, y las variaciones cuando la politica moneta-
ria es acomodaticia (el banco central no eleva las tasas de interés) y cuando hay una demora de tres
aios en la implementacién de la inversion.
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procura compensar la presion inflacionaria asociada con un mayor
gasto publico, lo que significa tasas de interés mas altas que redu-
cirian el incremento del PIB real y los efectos secundarios. Sin
embargo, como Alemania representa alrededor de un cuarto de
la economia total de la zona del euro, el BCE tendera a elevar las
tasas de interés solo alrededor del 25% del aumento que aplicaria
un banco central alemdn, si tal banco existiera. De modo que los
efectos secundarios e internos son mayores de lo que serfan si
cada pais de la zona del euro tuviera su propia politica monetaria.

Pueden lograrse mas beneficios si el BCE no reacciona a la
presién inflacionaria durante los dos afos de estimulo fiscal.
Una expansion monetaria permitirfa un crecimiento mas fuerte
del PIB real (1,1% frente a 1,0%) y un efecto secundario igual
a otro 0,1% del PIB real hacia el resto de la zona del euro. Las
tasas de interés mds bajas permiten una mayor inflacion, que
hace caer mas la tasa de interés real y determina un mayor
estimulo desde la inversion y el consumo internos.

Estos resultados toman como supuesto que los proyectos de
infraestructura son aprobados, construidos y puestos en fun-
cionamiento dentro del mismo estrecho plazo de un afo. En el
caso mas realista de demora en la implementacién —el proyecto
es aprobado en el primer afio, pero el gasto continta durante
tres anos y la infraestructura entra en actividad en el cuarto
afo— el aumento final del PIB real se posterga (véase grafico 3).
Al retrasarse la finalizacion del proyecto (y los incrementos de
productividad para la economia), el crecimiento de la inversion
privada y el empleo también se paraliza. El producto interno
podria contraerse durante cierto tiempo, con algunos efectos
secundarios adversos a nivel regional. No obstante, los incre-
mentos del producto a mas largo plazo caracterizados por una
mayor inversion publica son los mismos. Un subproducto de las
demoras en la implementacién es un gasto deficitario diferido y
algo mas suave, lo que implica una menor carga presupuestaria
anual en el corto plazo.

La politica monetaria puede en este caso potenciar el aumento
del PIB real. Existe todavia estimulo suficiente para que el BCE
siga aumentando las tasas de interés. Sin embargo, si el BCE
no sube las tasas, la inflacién aumentaria en toda la zona del
euro, generando tasas de interés reales negativas, lo cual haria
crecer mas el consumo y la inversién en toda la zona del euro.

El contexto actual de bajas tasas de interés presenta una opor-
tunidad para que Alemania financie una mayor inversion a tasas
histéricamente favorables, algo que tendra buenos efectos de
corto y largo plazo no solo en Alemania, sino en toda Europa. l

Selim Elekdag es Subjefe de Division en el Departamento de
Mercados Monetarios y de Capital del FMI y Dirk Muir es
Economista en el Departamento de Estudios del FMI.
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La espaiiola Vanessa Tuduri tomando un descanso en el campus de la Universidad de Barcelona, a la que solia asistir.

La
desocupacion
de un joven
afecta también
a su familia,
su comunidad
y su pais

SE NECESITA
AYUDA

Hyun-Sung Khang

ANESSA Tuduri era una estudiante
de 20 anos de edad cuando se desen-
cadeno la crisis financiera mundial
y su madre, quien ayudaba a pagar
sus estudios, le dijo que debia buscar asistencia
financiera en otra parte. Tuduri abandono la
universidad y pasé a integrar las estadisticas de
jovenes espafioles en busca de empleo.
“Teniamos grandes suefios, querfamos comer-
nos el mundo, creimos que lo conseguiriamos
todo, pero la crisis acabé con la ilusion de un
golpe’, dice.
En su punto méximo, a mediados de 2013,
el desempleo juvenil en Espafia superaba el
56%, segun la Comision Europea. Si bien la
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economia nacional mejoro recientemente, el
desempleo de los jovenes tiene efectos dura-
deros que se haran sentir durante décadas: no
solo entre las personas afectadas, sino también
en las sociedades en las que viven.

La escala puede ser excepcional en Espaiia,
pero el fendmeno del elevado desempleo juve-
nil se observa en todas las regiones, desde las
apretadas filas de jovenes sin trabajo en Oriente
Medio, region rica en recursos naturales,
pasando por los jovenes con menor movili-
dad y calificados en Africa subsahariana rural,
hasta los jovenes sobrecalificados que trabajan
en empleos de servicios de baja calificacion en
la Europa asolada por la crisis.



Segun la Organizacién Internacional del Trabajo (OIT), en
2014 mas de 73 millones de personas entre 15 y 24 afios de edad
buscaban empleo: el 14% del grupo etario, en todo el mundo,
frente al 12,4% de 2007. La cifra de mas de 70 millones no
incluye a grupos tales como los desalentados, que renunciaron
a buscar trabajo, por lo que algunos estiman que el nimero real
es tres veces mayor.

éPor qué preocuparse?
El desempleo puede ser destructivo para la identidad y el
animo de cualquiera, pero su efecto en los jovenes suele ser
mas pronunciado, mas pernicioso y mas duradero.

“Para los jévenes que se lanzan por primera vez al mercado
laboral, lo ideal es pasar directamente de la educacién al trabajo.
El problema del desempleo juvenil es que los jovenes suelen
estar en los limites de la contratacion y el despido’, explica John
Wadsworth, de la Escuela de Economia de Londres. Cuando una
empresa decide expandir su personal, en general contrata a jovenes,
pero cuando lo reduce, estos son los primeros en ser despedidos.

Ademds de estar en el borde mas filoso, en caso de un colapso
econdémico, los jovenes que ingresan en el mercado laboral
durante una recesion pueden sufrir sus efectos durante décadas.
La investigacién acerca de los jovenes que sufrieron desempleo
a largo plazo en la recesion de la década de 1980 sugiere que
adn hoy, a sus cuarenta o cincuenta y tantos afios, tienen una
mayor probabilidad de estar desocupados, y los que tienen
trabajo tienden a recibir un menor salario que sus pares que
no pasaron por la misma experiencia.

“Eso significa que, cuando se retiren, cobraran
una jubilacién menor. El problema afecta a su vida
entera’, observo Richard Exell, del Congreso de
Sindicatos de Londres.

Las perspectivas a largo plazo para los jovenes
también pueden frustrarse cuando deben aceptar
empleos para los que estan sobrecalificados. Henry
Rivera Angulo, de 20 afos de edad, oriundo de
Ecuador pero criado en Espaia, comenz6 a buscar
trabajo hace dos afos con su titulo secundario.
Acudié a Barcelona Activa, un organismo del
gobierno local cuyo mandato es atraer empresas
y empleos a la ciudad, esperando recibir ayuda en
su busqueda. Sin embargo, se encontré con que
“No era el tnico. Habia muchos mas calificados
que yo trabajando como camareros”.

El primer golpe, y el mas duro

Las causas del desempleo juvenil son diversas, pero
algunas son comunes a todas las regiones. La primera
es el crecimiento. Cuando una economia se contrae,
los jovenes reciben el primer golpe, y el mas duro:
muchas veces son los primeros en ser despedidos.
Y perdido un empleo, no siempre tienen suficiente
experiencia, formacion ni redes para encontrar otro.

En cualquier pais, el desempleo juvenil suele
duplicar el desempleo general. Ambas estadisti-
cas se mueven en conjunto, y estan fuertemente
determinadas por el crecimiento econdmico, segin
Wadsworth.

“No hay modo de reducir el desempleo juvenil ni el desempleo
general sin crecimiento. Toda la evidencia sugiere que hacen
falta tasas de crecimiento de mas del 2% para lograr cierto
avance en la lucha contra el desempleo’, sefial6 Wadsworth
acerca de la situacion en el Reino Unido.

“Espafia no tiene un problema de desempleo juvenil, tiene
un problema de desempleo general’, afirmé Pau Serracant, de
la Universitat Autonoma de Barcelona, en Espafia. Estimular
el crecimiento es el primer paso para reducir el desempleo,
opina Serracant.

Cuando una economia se contrae, los
jovenes reciben el primer golpe

El bajo crecimiento o incluso la contraccién de la economia
pueden ser la causa principal del elevado desempleo juvenil,
pero por si solos no explican el fenémeno. En el Reino Unido,
por ejemplo, la cantidad de jévenes desocupados estaba en
aumento ya antes de la crisis financiera. Si bien ahora las cifras
estan bajando, el periodo que muchos pasan sin trabajo se
extiende. En la mayoria de los paises de la Organizacion para
la Cooperacion y el Desarrollo Econdmicos, mds de un tercio
de los jovenes en busca de empleo llevan desocupados por lo
menos seis meses.

Henry Rivera Angulo y su novia, Elizabet de Miguel Rodriguez, se encuentran entre los millones
de jovenes que buscan trabajo en Espaiia.
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Ann-Marie Taylor, de Londres, forma parte del grupo de personas
desempleadas de larga duracion. A sus 23 afios, busca empleo a
intervalos, sin éxito, desde que dejo el colegio a los 16 afios; vive
con US$85 de prestaciones por semana y lucha contra el estigma
de subsistir gracias al seguro de desempleo. “Es muy deprimente.
Pierdes por completo el animo y la motivacién, sobre todo si
cobras el seguro de desempleo, porque te conviertes en un estereo-
tipo ... Hay que reunir fuerzas todos los dias para salir de la cama”.

Los jovenes poco calificados tienen las peores posibilidades,
y sin haber podido acumular experiencia ni calificaciones,
ahora Taylor debe competir con candidatos mas jovenes por
los mismos puestos. “Si recién dejara el colegio, reconsideraria
seriamente las cosas (...) porque tienes que estar decidido a
conseguir lo que quieres”, comento.

¢Un desajuste de capacidades?
Sibien un bajo crecimiento es la causa principal del desempleo
juvenil, otra causa importante, segin muchos economistas, es
el desajuste entre las aptitudes que buscan las empleadores y las
empresas, y las aptitudes que ofrece el sistema educativo a los
jovenes. Muchos empleadores se quejan de que no encuentran
empleados calificados para llenar vacantes.

“Los empleadores tienen razon: no consiguen las capacidades
que requieren, ni en cantidad ni en calidad’, explica Anthony
Carnevale, ex director de la Comision Nacional de Politicas de

"

-

Empleo de Estados Unidos durante el gobierno de Bill Clinton.
Carnevale cree que el sistema educativo del pais y de muchas
otras economias avanzadas esta rezagado con respecto a las
exigencias laborales de hoy.

En cambio, otros, como Exell, cuestionan la idea de que exista
un desajuste. Exell afirma que los jévenes nunca estuvieron
tan calificados: por ejemplo, en paises como el Reino Unido,
hay un nimero récord de inscritos en la educacién superior.

Exell reconoce que la creciente cantidad de graduados exige
una actitud como de quien pretende ganar la loteria en cuanto
a la educacién superior, hoy un primer paso necesario para
obtener un buen empleo. Pero Exell no cree que el sistema
educativo deba ser responsable de producir empleados en masa
listos para salir a trabajar.

“Creemos que hay demasiados empleadores que se consideran
consumidores de educacién y capacitacion y que han olvidado,
si es que alguna vez lo supieron, sus responsabilidades y deberes
en cuanto a educar a sus trabajadores”, asegura.

Quiza las posturas de Exell y Carnevale no sean tan con-
tradictorias como parecen. “El desajuste de capacidades en
los mercados laborales juveniles se ha vuelto una tendencia
persistente y en aumento. La sobreeducacion y la sobrecalifica-
cion conviven con la subeducacion y la subcalificacion, y cada
vez mds con la obsolescencia de calificaciones que provoca el
desempleo a largo plazo”, ha sefialado la OIT.

Rivera, oriundo de Ecuador, esta considerando regresar a su pais de origen con su novia, de Miguel.
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Rigideces del mercado laboral

Una tercera causa importante del desempleo juvenil elevado
son las rigideces del mercado laboral (véase “Europeos sin
empleos” de la edicién de Fé+D de marzo de 2015), como los
mercados laborales sumamente regulados con fuertes impuestos
al trabajo o los salarios minimos elevados.

En Sudafrica, por ejemplo, que padece una de las tasas mas
altas de desempleo juvenil de Africa subsahariana, las empresas
sistematicamente califican de agobiantes las leyes laborales de
su pais y su cumplimiento, de gravoso. Un proyecto de investi-
gacion del Laboratorio de Accion contra la Pobreza del Instituto
Tecnologico de Massachusetts sugiere que, objetivamente, las
leyes laborales de ese pais pueden no ser mas engorrosas que
las de otros paises con un nivel similar de ingreso. Sin embargo,
esa percepcion por si sola disuade a las empresas de contratar
empleados nuevos, sobre todo aquellos con perfiles “mas ries-
gosos’, lo que incluye a los trabajadores mas jovenes o menos
experimentados.

Una rigidez del mercado laboral que golpea desproporcio-
nadamente a los jovenes es su empleo en puestos por periodos
cortos, temporales o inestables, lo cual sucede en las economias
en desarrollo —donde se encuentra la mayoria de la poblacion
joven mundial—, a falta de empleos estables de calidad.

Y en Europa, hay tres veces mds jovenes en puestos tempo-
rales que trabajadores adultos. En los paises europeos afectados
por la crisis, la diferencia es atin mayor. Con frecuencia, esos
contratos se disefian para darle a quien busca empleo por lo
menos una oportunidad de trabajar. Pero estos contratos también
pueden tener el efecto perverso y no buscado de condenar a los
trabajadores a idénticos empleos temporales mal pagados y con
pocas oportunidades de capacitacion o progreso profesional.
Esa rigidez deriva de la disparidad entre los trabajadores con
contratos permanentes y plenos beneficios —en general, mayo-
res— y los trabajadores temporales con poca o nula proteccion.

“Creemos que hay demasiados
empleadores que se consideran
consumidores de educacion”.

Tuduri, la joven espaiiola, finalmente consiguié empleo a
través de una agencia: un puesto temporal a tiempo parcial en
uno de los museos de primera categoria de Barcelona, pero
con turnos irregulares y no garantizados. Si bien ese empleo
le da la oportunidad de aplicar sus conocimientos de idiomas
y de conocer gente de todo el mundo, ella y sus pares anhelan
una mayor estabilidad.

“Soy adulta y necesito las oportunidades que se les dan a los
adultos, no que me paseen por donde me necesiten las empresas
hasta que [me dicen] ‘Ya no te necesitamos, puedes irte a tu
casa, quiza te llamaremos”.

En el Reino Unido, esos contratos informales o “sin horas” (es
decir, en los que no se especifica el nimero de horas laborables)
se han convertido en objeto de controversias politicas porque
no garantizan un tiempo minimo de trabajo y la gente no sabe

Ann-Marie Taylor busca trabajo en las ofertas de empleo, en un café en
Londres, Reino Unido.

si va a trabajar o cuando lo hara. Richard Hughes, del YMCA
de Londres, institucion que defiende a los jovenes, sostiene
que los contratos “sin horas” son sumamente problematicos
y da el ejemplo de una joven, Chloe, que decidié renunciar al
seguro de desempleo a cambio de un contrato “sin horas” para
ofrecer cuidados paliativos terminales. Bajo ese contrato, en
teoria, puede trabajar entre cero y 35 horas semanales. Por su
volatil salario, no puede pagar el alquiler y debe hospedarse
en casa de amigos.

“Es decir que perdi6 su casa por trabajar”, comenta Hughes.

Adultez postergada

En un contexto de perspectivas laborales malas o inexistentes,
muchos jévenes ven muy limitada su posibilidad de indepen-
dizarse, casarse y formar una familia. Sin libertad financiera,
muchos debieron volver a su hogar de origen, donde los mantie-
nen sus padres. Para esta generacion bimeran, la adultez se ha
postergado indefinidamente. Esa tendencia solia darse mucho
mas en paises con malos sistemas de proteccion social, pero
con el aumento de los déficits nacionales y la reduccion de los
aportes previsionales, la practica se estd extendiendo a paises
donde, tradicionalmente, la juventud desocupada contaba con
beneficios que amortiguaban la situacion, explica Serracant.

“Muchos jévenes ingleses se ven obligados a recurrir a su
familia mas que antes. Parece que el modelo espaiiol o del sur
de Europa esta creciendo”, comenta.

Ademas del estrés y la frustracion obvios, el desempleo de larga
duracién también se ha asociado a una menor expectativa de vida,
mayor probabilidad de ataques cardiacos a edades mas avanza-
das, y mayor incidencia de suicidios y enfermedades mentales.

Para algunos, la escala del desempleo juvenil y el desperdicio
de capacidad humana constituyen una emergencia social. Con la
escasez de oportunidades, en regiones como Africa subsahariana,
donde hay mucha poblacién juvenil, los jévenes pueden empezar
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Tuduri visita un antiguo lugar de sus dias de estudiante
en Barcelona. Al enfrentar dificultades financieras, la
joven espaiiola tuvo que posponer sus estudios.

a verse como algo negativo en lugar de positivo.
El costo de la capacidad humana desperdiciada
se agrava con los ingresos tributarios perdidos,
el gasto elevado en beneficios y la productividad
mermada.

Otro elemento igualmente preocupante para
los gobiernos es que la falta de oportunidades
puede generar inestabilidad politica y alimen-
tar la delincuencia y el conflicto. La primavera
arabe de 2011 se vio azuzada, en parte, por el
elevado desempleo juvenil en Oriente Medio
y Norte de Africa.

En lugar de resignarse a unas perspectivas
sombrias, muchos jévenes parten rumbo a
otros horizontes. La busqueda de una vida
mejor en lugares remotos es tan antigua como
la humanidad. La ONU estima que uno de
cada ocho migrantes tiene entre 15 y 24 afios
de edad. Desde la desaceleracion mundial, los
paises mas golpeados de la zona del euro sufrieron un éxodo
estable de jovenes hacia otras partes de Europa: una pérdida de
capacidades valiosas y la partida de algunos de los miembros
mas brillantes, calificados y motivados de la poblacién. En una
Europa sin fronteras, es dificil determinar las cifras con exac-
titud, pues gran parte de esos viajes quedan indocumentados.

A las filas de jévenes espafioles que parten al exterior se les unen
cientos de miles de migrantes que vuelven a sus paises de origen,
en una inversion del recorrido que incremento la poblacion de
Espana durante una década. Hace 13 aflos, cuando Rivera emigrd
de Ecuador junto a su familia, Espafa era una luz de esperanza

54 Finanzas & Desarrollo junio de 2015

“Si recién dejara el colegio, reconsideraria seriamente todo”, dice Taylor.

que atrafa a muchos latinoamericanos. Hoy Rivera evalua volver
a la region, esta vez con su novia espanola, Elizabet de Miguel
Rodriguez, de 19 afios de edad, que también busca trabajo.

“Si no consigo empleo, intentaré en otra parte, ya que aqui
no puedo aspirar a mucho’, comenta de Miguel.

Y Rivera agrega: “Soy pesimista. Con las cosas como estan,
tiene que ocurrir algo drastico para que la situacién cambie.
Dudo mucho que volvamos a lo que éramos antes, felices”. ll

Hyun-Sung Khang es Redactora Principal en el personal
editorial de Finanzas & Desarrollo.



CUATRO ANOS
despuésdela PRIMAVERA

Adnan Mazarei y Tokhir Mirzoev

ACE cuatro anos, millones de
arabes llenaron las calles para
exigir justicia politica, social y
econémica. La Primavera Arabe
revelé importantes deficiencias econdmicas
antes ocultas por afios de estabilidad econémica
y politica. Pese a la aparente mejora de los
indicadores de pobreza y desigualdad, y algun
avance en materia de reformas estructurales,
un alto desempleo, malas condiciones de vida
y la falta de oportunidades econémicas habian
atizado una caldera de frustracion e insatisfac-
cién en la mayor parte del mundo drabe.

La Primavera Arabe dejé en claro que el
sistema econdmico y las instituciones en los
paises arabes en transicion (Egipto, Jordania,
Libia, Marruecos, Tunez y Yemen) necesitaban
un cambio. Desde entonces ha habido cierto
progreso, pero aun resta abordar las deficiencias
estructurales bésicas del marco econémico.
Aunque la region es ahora rehén de diversos
conflictos, es importante comenzar a avanzar
en la tarea que hay por delante.

Aislamiento y fragmentacion

Una debilidad clave de la regién de Oriente Medio
y Norte de Africa (OMNA), incluidos los paises
drabes en transicion, ha sido su aislamiento rela-
tivo de la economia mundial y su fragmentacion
como region debido a las altas barreras al comer-
cio y a los mercados monopdlicos. Esta region
concentra menos de 1% del mercado mundial de
las exportaciones de productos distintos de los
combustibles —muy por debajo del 10% de Asia
oriental y el 4% de América Latina— y menos
de una décima parte de esas exportaciones estan
destinadas a permanecer en la region (Malik
y Awadallah, 2013). El resultado de tal aisla-
miento en esta era de globalizacion ha sido una
lenta modernizacién econdmica, una limitada
transferencia de tecnologia y, en definitiva, baja
competitividad y productividad.

A pesar de la mayor liberalizacién econo-
mica, el legado de los modelos de desarrollo
economico de los afos sesenta y setenta, que
favorecian un importante papel del Estado,
persistié de diversas maneras. Las empresas

Pese a los
avances
logrados, los
paises arabes
en transicion
deben atn
corregir
algunas
debilidades
fundamentales
de sus
economias

Hombre vendiendo sus productos
en un mercado mayorista de
datiles, Douz, Tlinez.
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Grafico 1
Avance lento

En la mayoria de los paises drabes en transicion los indicadores de gobernabilidad no han

mejorado mucho desde la Primavera Arabe.
(indicadores de gobernabilidad)
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publicas grandes e ineficientes y la abultada estructura de
la administracion publica asfixiaron el desarrollo del sector
privado. Mds aun, los paises no podian brindar a su poblacién
servicios adecuados pese al gran tamafio de su sector publico.
Segun el indice de “pobreza multidimensional” del Programa
de las Naciones Unidas para el Desarrollo, bastante mds de
un tercio de la poblacion de estos paises no tenia acceso a
la atencidn sanitaria, la educacion y otros servicios bésicos
como alcantarillado, agua potable y electricidad, ubicandose
a la zaga de la mayoria del resto del mundo. En cambio, 26%
de las personas de los paises en desarrollo de Asia y alrededor
de 8% en América Latina carecian de estos servicios basicos
(FML, 2014a).

Antes de la Primavera, la proteccion social era insuficiente.
Como en la mayor parte de la region de OMNA, en los paises
arabes en transicion los subsidios generalizados de precios
eran parte del contrato social entre el gobierno y la gente.
Estos subsidios, sin embargo, no siempre favorecian a quienes
mas los necesitaban: en Egipto, por ejemplo, en 2008 el 40%
mas pobre de la poblacion recibié solo 3% de los subsidios a
la gasolina (Sdralevich et al., 2014). En muchos otros paises, la
proporcion de recursos publicos dedicada a los subsidios era
una de las altas del mundo, lo cual impedia aplicarlos a usos
mas productivos, como inversion en educacién y formacién
vocacional para los jovenes, y dejaba a los pobres en situacion
de vulnerabilidad.

La gobernabilidad en los paises arabes en transicion era
deficiente, y se deterior¢ principalmente en la década anterior
ala Primavera Arabe (véase el gréfico 1). Combinado con los
factores mencionados, el débil marco institucional abri6 la puerta
ala corrupcién y gest6 un contexto econémico que sofocaba la
competencia y desalentaba la creaciéon de empleo en el sector
privado, despojando a millones de jévenes y personas talentosas
de oportunidades econdmicas y de trabajo.

Como resultado, el desempleo en estos paises sigui6 siendo
uno de los mas altos del mundo, particularmente para las
mujeres y los jovenes, entre los cuales uno de cada cuatro estaba
desempleado. Asimismo, el acceso al financiamiento era uno
de los mas bajos a nivel mundial. Por ejemplo, menos de 4%
de la poblacién de la region pudo obtener un préstamo de una
institucién financiera en 2010, un porcentaje inferior a la mitad
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del promedio mundial y comparable
solo con el de Africa subsahariana.
Durante los afos previos a la
Primavera Arabe se ampli6 la desco-
nexion entre los indicadores macroeco-
ndmicos y la sensacion de bienestar a
nivel de los hogares. Segtin Gallup, un
aumento de 34% en el PIB per capita de
Egipto entre 2005y 2010 coincidié con
una fuerte caida del nimero de encues-
tados que dijeron ser “prosperos’, desde
casi un tercio de la poblacién al 12%
(Clifton y Morales, 2011). En Tanez, la
caida fue de 10 puntos porcentuales, a
un deprimente 14%, entre 2008 y 2010.

Control de la corrupcion
2000 == 2010 2013

&
\\é) ‘\é\ *Q,Q

Nuevas visiones

;Cudl ha sido el desempeiio de esas economias desde el esta-
llido de la Primavera Arabe? ;Hay nuevas visiones para las
instituciones y politicas econdmicas?

El movimiento comenzé cuando el mundo no se habia recu-
perado aun de la crisis financiera mundial. Este contexto externo
desfavorable, combinado con trastornos de la economia interna,
tensiones sociales y, tltimamente, la propagacion de conflictos
en la region, ha frenado el desempenfo econdmico, reducido el
comercio y la inversion, y exacerbado la vulnerabilidad.

A pesar del fragil comienzo, estos paises han mantenido la
estabilidad macroeconémica y evitado crisis econdmicas que
podrian haber perjudicado a sus ciudadanos mds vulnerables.
Al principio, ello se logré vaciando las reservas de divisas y
acumulando deuda publica al aumentar el déficit, muy espe-
cialmente en Egipto y Jordania. Posteriormente, gracias a una
mayor estabilidad politica interna y ayuda externa, la mayoria de
los paises han reconstruido gradualmente sus reservas externas
y comenzaron a reducir su déficit presupuestario. Estos logros
iniciales contribuyeron a mantener un crecimiento econémico
positivo. Los recientes conflictos en Libia y Yemen podrian,
sin embargo, desbaratar los avances y provocar un retroceso
de muchos afios en esos paises.

Los paises arabes en transicion han hecho ciertos progresos
—aunque dispares— en sus reformas estructurales. Los subsidios
a la energia se redujeron significativamente en Egipto, Jordania,
Marruecos y Yemen, liberando recursos para destinarlos a una
proteccion social mejor focalizada e inversion publica que estimule
el crecimiento. También se han tomado medidas para mejorar
aspectos propios del clima de negocios, tales como la competen-
cia, el régimen de quiebras y las normas relativas a la inversion;
fortalecer la politica y administracion tributaria, e implementar
una reforma del sector financiero. Se estan elaborando planes para
estimular la creacion de empleo y reducir el desajuste entre oferta
y demanda de competencias en el mercado laboral, todo lo cual ha
generado cierta mejora en los indicadores del clima de negocios.

Estos son pasos en la direccién correcta, pero se requeriran
mas esfuerzos para modificar fundamentalmente las deficiencias
estructurales de estas economias en transicion. Su dependencia
del sector publico es todavia elevada, y el sector privado es atin
reacio a invertir y crear empleo. La gobernabilidad sigue siendo



Gréfico 2
Escaso crecimiento
Los paises drabes en transicion se ubicaron por detras del resto

del mundo en crecimiento del ingreso per cépita.
(variacion del PIB per cépita, délares constantes de 2005, 2010-13)
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Fuente: Banco Mundial, World Development Indicators.

Gréafico 3
Sin prosperidad
Los paises arabes en transicion se ubicaron detras de muchos

paises en el indicador mundial de bienestar.
(sin prosperidad en ningtin elemento, porcentaje de encuestados)
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Fuente: Gallup-Healthways (2014).

Nota: La encuesta, realizada en 2013, identifica cinco el del bi
sentido de propésito (motivacion), relaciones sociales (apoyo), situacion financiera
(recursos), comunidad (seguridad y aceptacion) y bienestar fisico (salud).

una importante fuente de preocupacion. Aun no se han esta-
blecido redes de proteccion social adecuadamente focalizadas,
y el acceso a los servicios basicos sigue siendo insuficiente. En
consecuencia, los resultados econdmicos a nivel de los hogares
no han mejorado, y en algunos casos han empeorado desde 2011.

o El desempleo creci6 en la mayoria de los paises, alimen-
tado por un crecimiento economico todavia insuficiente. Sigue
siendo mds preocupante entre los jovenes —oscilando entre
20% en Marruecos y 37% en Tinez— y las mujeres. La parti-
cipacion en la fuerza laboral y la relacién empleo-poblacion
descendieron mas, indicando una creciente frustraciéon entre
quienes buscan trabajo.

o Elingreso medio per capita no vari6 en Egipto y Jordania
(excluidos los refugiados sirios) y crecié solo levemente en
Tanez y Marruecos. En general, el aumento del ingreso en los
paises drabes en transicién estuvo a la zaga del registrado en
la mayor parte del mundo (véase el grafico 2).

o El bienestar individual sigui6 siendo bajo. En la tltima
encuesta de Gallup-Healthways, estos paises, excepto Marruecos,
tuvieron el porcentaje mas bajo de encuestados que se caracte-
rizaron a si mismos como prosperos en “sentido de proposito”
—un indicador de la motivacién de las personas para lograr
sus metas— una fuerte sefial de que las oportunidades econo-
micas son limitadas (Gallup-Healthways, 2014). El porcentaje
de encuestados que se definieron como prdsperos en varias
categorias del bienestar también fue bajo, y la mayoria de los
encuestados de Egipto, Jordania y Tinez dijeron no ser prds-
peros en ninguna dimension del bienestar (véase el gréfico 3).

Estos resultados senialan desafios persistentes, cuando no
crecientes, que tenderan a acentuar el descontento social y
podrian socavar significativamente las reformas del sector
publico y la correspondiente respuesta del sector privado.

Un sendero dificil

Escapar de la herencia anterior a 2011 es crucial para el éxito
de los paises drabes en transicion. Estos deben acelerar e inten-
sificar las reformas estructurales para mantener la estabilidad
macroeconémica y lograr un crecimiento elevado, sostenible
e inclusivo. No se pueden ignorar las debilidades estructurales
que causaron la disparidad entre los indicadores econémicos
generales y las condiciones de vida. En todos los paises, esto
supondrd adoptar ambiciosas reformas relativas a la gobernabi-
lidad, construir un entorno de negocios favorable, reemplazar
la inversién dominada por el Estado por inversion privada,
aumentar el acceso al financiamiento, implementar reformas
laborales y educativas para estimular el empleo, formar redes
eficientes de proteccion social para amparar a la poblacién
vulnerable y reducir las barreras comerciales para facilitar la
integracion en la economia mundial (FMI, 2014b).

Cada pais debe desarrollar su propia visién y sendero de
reforma. La tarea serd atin mas dificil que antes de 2011. Los
gobiernos tienen limitados recursos financieros, y el contexto
externo estd empanado por los conflictos de la regién y una escasa
disposicion a invertir, pese al alivio que representa la caida de los
precios internacionales del petrdleo. Superar la anterior resistencia
ala reforma requiere voluntad politica y determinacion, asi como
un fuerte apoyo de la comunidad internacional. W

Adnan Mazarei es Subdirector, y Tokhir Mirzoev, Economista
Principal, en el Departamento de Medio Oriente y Asia
Central del FMI.
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