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Restricciones estructurales
del desarrollo en América
Latina y el Caribe:

una reflexion postcrisis

Alicia Barcena

| desarrollo de América Latina y el Caribe sigue siendo una
tarea inconclusa. Si bien en materia macroeconémica se lograron
avances que contribuyeron a enfrentar de mejor manera la reciente
crisis, esta ha dejado al descubierto viejas y nuevas restricciones
estructurales a los paises de la regidn, que se reflejan en la persistencia
de importantes brechas sociales, productivas, fiscales y ambientales.
Cerrar estas brechas constituye una exigencia para el bienestar de las
generaciones futuras y una condicion de viabilidad para un desarrollo
en que se combinen crecimiento econémico, equidad y sostenibilidad.
De alli surge una reflexion mas alla de lo puramente econémico sobre la
necesidad de que el Estado vuelva a desempefiar un papel relevante en
las estrategias del desarrollo, de modo que las politicas publicas sean
el principal protagonista en la construccion del futuro. El objetivo mayor

de este articulo es precisamente el de plantear esa reflexion.
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I

Introduccion

La cepAL ha planteado tres hip6tesis generales sobre la
caracterizacion y consecuencias de la reciente crisis. La
primera hipétesis es que ella no constituye solo la expresién
de una debilidad regulatoria de los sistemas financieros,
ni el exclusivo resultado de una crisis moral provocada
por la ambicidn y la avaricia. La crisis también pone fin
a “un estilo de desarrollo” y abre nuevos senderos para
el debate econémico, social y ambiental.

La segunda hipétesis es que el Estado debe volver
a jugar un papel en la conduccién de las estrategias de
desarrollo de los paises de la region. A partir de una
mirada critica sobre el desempefio reciente del Estado,
es imprescindible redefinir su papel y sus formas de
funcionamiento, con el fin de lograr una equilibrada
interaccion entre el mercado, las instituciones y el
ciudadano en el proceso del desarrollo.

La tercera hipétesis se desprende con naturalidad
de las anteriores, y atafie a la necesidad de recuperar la
idea de construir una estrategia de desarrollo de “largo
plazo”. Para ello se debe acrecentar la capacidad de
proponer e implementar medidas de politica ptblica que
hagan coherente lo urgente con lo importante.

Pese a los avances alcanzados en la dltima década,
el desarrollo econémico y social de América Latina y el
Caribe sigue siendo una tarea inconclusa. En el campo
de la macroeconomia se han verificado importantes
avances que se traducen en una mejor situacion fiscal,
menores tasas de inflacién y menores niveles de deuda
externa, factores todos que contribuyeron a enfrentar de
mejor manera la crisis econémica y financiera global que
se inici6 en 2008. Pero al mismo tiempo, las sucesivas
perturbaciones (shocks) financieras ocurridas desde los
afios noventa han redundado en una mayor volatilidad
del ciclo econémico y en un patrén de crecimiento
insatisfactorio. Viejos problemas como la dindmica
de la productividad, la heterogeneidad productiva y la
creacion y difusion de capacidades tecnoldgicas siguen
persistiendo y enmarcan algunas de las restricciones es-
tructurales que enfrenta la region. De este modo, si bien
la crisis reciente nos ensefia la importancia de fortalecer

[JLa autora desea agradecer la colaboracién de Mario Cimoli, Filipa
Correia y Daniel Titelman, asi como las contribuciones de Osvaldo
Kacef, Joseluis Samaniego y Luis Yafiez.

la capacidad contraciclica de las politicas macroecon6-
micas, también nos recuerda la necesidad de priorizar las
politicas productivas y ampliar la cobertura y mejorar
el disefio de las politicas sociales. Esto confirma la ne-
cesidad de reconstruir aquellas capacidades del Estado
que le permitan recuperar la planificacion estratégica
de politicas de largo plazo, ampliar los espacios para
la politica fiscal y disefiar instrumentos adecuados para
afrontar los desafios estructurales que pesan sobre el
actual patrén de desarrollo de la region.

En este articulo se propone una reflexién sobre
las politicas y la accion del Estado en América Latina
y el Caribe. Se argumenta en favor de nuevas formas
de intervencion y gestion de las politicas, sin las cuales
no seria posible avanzar hacia los diversos objetivos
de un patrén de desarrollo, con crecimiento, equidad y
sostenibilidad. Al mismo tiempo, se arguye en favor de
un nuevo debate y de la centralidad de la politica para
redefinir los espacios del Estado y el mercado, de tal
manera que las exigencias del desarrollo avancen de
modo compatible con la ampliacién de los derechos de
ciudadania y de las instituciones democraticas.

El presente articulo se estructura como sigue. En la
seccidn II se presenta un breve recorrido del desempefio
macroeconémico de América Latina y el Caribe, donde
se debaten su relacion con la dependencia externa y los
problemas estructurales que la han aquejado histéri-
camente. En la seccion III se complementa el analisis
con las tendencias que se han registrado paralelamente
en el panorama social regional. Los mecanismos de
transmision y los efectos de la crisis en la region se
analizan en la seccién 1V, asi como las respuestas por
parte de los paises latinoamericanos y caribefios. En
la seccion V se presenta el escenario postcrisis y se
discuten los viejos y los nuevos problemas estructurales
ya sefialados por la tradicion del pensamiento cepalino.
Estos se reflejan en la persistencia de importantes brechas
en lo social (pobreza, exclusién y desigual distribucién
del ingreso), en lo productivo (inversion, productividad
e innovacidn), en lo fiscal (nivel y eficiencia del gasto
y recaudacion fiscal) y en lo ambiental (produccién
baja en carbono y eficiencia energética). Se sefiala que
esto ultimo no es solo una condicién de viabilidad del
crecimiento y el bienestar de las generaciones futuras,
sino también, cada vez mas, una exigencia de la “nueva

RESTRICCIONES ESTRUCTURALES DEL DESARROLLO EN AMERICA LATINAY EL CARIBE:
UNA REFLEXION POSTCRISIS ¢ ALICIA BARCENA
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normalidad” internacional que se viene disefiando, en
la que surgen restricciones vinculadas al contenido de
carbono de los bienes. Tales restricciones tendran una

I1

repercusion sustancial en el comercio internacional
y en las formas de inserciéon de América Latina y el
Caribe en la postcrisis.

Hechos estilizados del desempeno

macroeconomico

En el plano macroeconémico la regién se caracteriza
por un bajo y volatil crecimiento, sobre todo a partir de
los afios ochenta, que ha redundado en la persistencia de
una significativa brecha entre los niveles del producto
interno bruto (PIB) per cdpita de América Latina y el
Caribe y los de los paises desarrollados.

Luego de una expansion del PIB cercana al 6% en los
afios setenta, en los afios ochenta (la “década perdida™)
el crecimiento econémico se redujo a un 2%, y en la
década de 1990 se situé en un 3%. La “década perdida”
estuvo signada por bajas tasas de crecimiento e inver-
sion, vinculadas al enorme esfuerzo de pago de la deuda
contraida en los afios setenta. A ello se sumé una aguda
inestabilidad macroecondmica, en la que se destacaban
niveles muy elevados de inflacién, que en algunos paises
llegaron a generar episodios de hiperinflacion, deses-
tructurando fuertemente la economia y agravando los
problemas de pobreza e inequidad. En lo concerniente a
la politica econémica, el objetivo primordial era reducir
los niveles de inflacién, por lo que predominaron las
preocupaciones de corto plazo (CEPAL, 2002). Ademas,
durante los afios ochenta la region no solo enfrenté una
marcada caida de la tasa de crecimiento del producto,
también se vio afectada en términos de las condiciones
sociales y experiment6 un pronunciado rezago frente
a una frontera tecnolégica en rdpido movimiento. De
este modo, América Latina y el Caribe llega a los afios
noventa mas débil, sin incremento de productividad, sin
difusién de las innovaciones tecnoldgicas y sin expansion
de las capacidades productivas.

La década de 1990 comienza con sefiales mas
favorables en el ambito internacional, con el llama-
do Plan Brady (1989), que facilité el retorno a los
mercados financieros internacionales. Este contexto
mads propicio tuvo un papel significativo en el éxito
de los planes mas audaces de estabilizacidon que se
adoptaron en los afios noventa, acentuando medidas
de liberalizacion de la economia, incluida entre estas
la apertura comercial.

A medida que avanzaban los afios noventa hubo
conquistas clave en el plano macroeconémico que no
deben dejarse de lado, en particular el éxito que las eco-
nomias latinoamericanas y caribefias lograron al evitar
nuevos desbordes inflacionarios o mayores descontroles
fiscales en general. Estos fueron aspectos positivos de
la administracion de las politicas macroeconémicas; sin
embargo, algunos de sus efectos colaterales no recibieron
la necesaria atencion, en especial aquellos relativos a la
atraccion del capital externo de corto plazo.

A pesar de los éxitos logrados en el combate a la
inflacién, no hubo una notoria recuperacién del creci-
miento. La estabilidad tampoco se logré completamente,
ya que el periodo se caracterizé por una secuencia
de crisis externas que se volvieron mds recurrentes y
contagiosas hacia el final de la década. Se destacan la
crisis mexicana en diciembre de 1994, la asidtica de
1998, la brasilefia a comienzos de 1999 y la argentina
de 2000-2001. Las diversas crisis redundaron en un
pronunciado retroceso en el ritmo de crecimiento y en un
aumento de la volatilidad. Este periodo de estancamiento
(visto desde la perspectiva del crecimiento) se cierra
con un quinquenio de notable crecimiento econémico
(2003-2008), que corresponde a la bonanza ligada al
mejoramiento de los precios de los productos bésicos
(commodities) y al fuerte impulso expansivo que logra
la economia mundial.

Tanto en la década de 1980 como en los afios
noventa, los paises de América Latina y el Caribe han
tendido a seguir politicas prociclicas, que amplifican las
fases de alta y de baja a lo largo del ciclo del crecimiento
(Ffrench-Davis, 2005). Tales politicas han acompafiado
pasivamente a los momentos de abundancia y retraccién
de la oferta de capitales, permitiendo fases de endeuda-
miento exagerado aparejadas con la valorizacién de sus
monedas, seguidas por contracciones intensas y agudas
desvalorizaciones (Stiglitz y otros, 2006). Todo ello re-
percute negativamente en el crecimiento, la estabilidad
y la propia construccion de capacidades tecnoldgicas y

RESTRICCIONES ESTRUCTURALES DEL DESARROLLO EN AIV!ERICA LATINAY EL CARIBE:
UNA REFLEXION POSTCRISIS * ALICIA BARCENA
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productivas, que necesariamente se ven afectados al tener
que ajustarse a fluctuaciones frecuentes en los precios
relativos y en los niveles de demanda y produccién. En
particular, el énfasis en la obtencién de equilibrios pre-
supuestales y en el uso de instrumentos de control de la
inflacién (sobre todo de la tasa de interés), sin considerar
al mismo tiempo sus efectos en el tipo de cambio (y la
competitividad), ha contribuido a generar un salto en
las importaciones y una menor densidad de la matriz de
insumo-producto de las economias latinoamericanas. Este
cuadro de debilidad de la estructura productiva implica
que los efectos de arrastre de las exportaciones al resto
de la economia son poco profundos, a lo que se suma
una mayor vulnerabilidad ante una reversion de la fase
favorable en el frente externo (Ocampo, 2005).

A partir de 2002 y hasta el estallido de la actual
crisis, América Latina y el Caribe fue capaz de retomar
tasas de crecimiento similares a las de los afios setenta.
Efectivamente, el periodo 2003-2007 fue un periodo de
bonanza que se reflejé en un elevado crecimiento del
PIB en torno del 5%, mientras que el PIB per cépita de la

GRAFICO 1

region sobrepasé el 3% por casi cinco afios consecutivos,
en un contexto de saldos positivos de cuenta corriente,
superdvit fiscal y una acumulacidn de reservas interna-
cionales sin precedentes (véase el grafico 1). Al mismo
tiempo, el desempleo registré una marcada disminucién
(del 11% al 7,4%) y el porcentaje de personas bajo la
linea de la pobreza se redujo en 10 puntos porcentuales
(del 44% al 34%). Esta combinacién tan favorecedora de
alto crecimiento en conjunto con una holgada situacién
externa era inédita en la experiencia histdrica reciente
de la regién (CEPAL, 2009a).

Un factor clave en la obtencidn de estos resultados
tan favorables fue el crecimiento de la economia mundial,
que bordeé el 3,6% anual durante el periodo 2003-2008
(DEsA, 2010). Esto se tradujo en una expansion del
comercio internacional en la regioén, que registré un
crecimiento del 138% en valor, y en un sostenido incre-
mento en los términos del intercambio, que aumentaron
un 25% en el mismo periodo. La expansién econdmica
de Asia, y sobre todo de China, que en promedio crecié
al 11% anual en el mismo periodo, fue decisiva para

América Latina y el Caribe: tasa de variacion del PIB per capita
y saldo en cuenta corriente y resultado fiscal global
(En tasas de variacion anual y porcentajes del PIB)
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[ Tasa de crecimiento del piB per cdpita —— Saldo en cuenta corriente (porcentaje del PIB)

- - - Resultado fiscal global (porcentaje del pIB)

Fuente: Comision Econdmica para América Latina y el Caribe (CEPAL), sobre la base de cifras oficiales.

a

Proyeccién para 2009.
pIB: Producto interno bruto.
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este mejor desempefio de la economia mundial, con
fuertes repercusiones en América Latina y el Caribe
(Rosales, 2009). Mientras tanto, el nuevo papel de los
paises asidticos en la economia internacional tiene una
doble dimensién que no debe olvidarse. Si bien estos
paises representan un gran competidor para la region
en algunas ramas manufactureras, son al mismo tiempo
una fuerza que promueve la expansion del comercio de
materias primas que la region exporta. Este doble efecto
conlleva que el impacto de Asia sea distinto segtn la
especializacién internacional de los paises. Por una parte,
los grandes exportadores de commodities basados en
recursos naturales se han beneficiado sustancialmente de
la demanda asidtica y del mejoramiento en los términos
del intercambio. En América del Sur, donde residen la
mayor parte de los exportadores de productos basicos,
los términos del intercambio registraron un aumento del
33% en este periodo. Inversamente, aquellos paises que

111

exportan bienes intensivos en trabajo, como México, y que
ademads no son ricos en recursos naturales (como muchas
de las economias centroamericanas y del Caribe), han
sufrido notoriamente la competencia china y han visto
reducirse sus espacios. A su vez, paises que exportan bienes
de baja y media tecnologia, como el Brasil, han quedado
en una situacién intermediaria, aunque hay evidencias
de que son cada vez mas afectados a medida que China
diversifica sus exportaciones hacia bienes m4s intensivos
en tecnologia (CEPAL, 2009b; CEPAL, 2009f).

A diferencia de otros periodos, el comprendido
entre 2002 y 2008 se distingue por una administracién
prudente del shock externo favorable y por politicas
macro que permitieron alcanzar positivos resultados
fiscales, 1a acumulacion de activos externos para enfrentar
contingencias, bajas tasas de desempleo e inflacién, y el
fortalecimiento de los sistemas financieros domésticos
(CEPAL, 2008Db).

Tendencias y cambios en el panorama social

Los ciclos de crecimiento y estabilidad tienen una
contrapartida social. Esta contrapartida es especial-
mente importante en América Latina y el Caribe,
que se ha caracterizado histéricamente por mantener
elevados niveles de desigualdad. Como se desprende
del gréafico 2, la evolucién de la pobreza tiene el

GRAFICO 2
Ameérica Latina y el Caribe:

formato de una pardbola que de cierta forma reproduce
las fases de crecimiento. De esa manera, la pobreza
aumenta a partir de los afios ochenta hasta el inicio
de los noventa, decreciendo posteriormente, con lo
que la incidencia de la pobreza cae del 48% al 33%
entre 1990 y 2008.

evolucion de la tasa de pobreza, 1980-2008

(En porcentajes)

La “década perdida”

Los dificiles afios noventa

Logros sustantivos
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Fuente: Comisién Econdémica para América Latina y el Caribe (CEPAL), sobre la base de cifras oficiales.
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Durante la “década perdida” de los afios ochenta la
falta de crecimiento y las politicas de restriccion fiscal
(que repercutian negativamente en el gasto social) deri-
varon en los mds altos niveles de pobreza en la region.
Desde fines de los afios ochenta e inicio de los noventa,
a medida que se registraron mejoras en el crecimiento
y el empleo y se profundizaron las politicas sociales,
se revirtié la tendencia al incremento de la pobreza y
esta comenzd a retroceder. En los dltimos afios se han
visto relevantes avances en el ambito social en América
Latina y el Caribe, mejorando el cuadro ostensiblemente
negativo heredado de la “década perdida”. Ya a partir de
2002, el crecimiento sostenido y la extension en mayor
escala de las politicas sociales permitieron alcanzar
el punto mds bajo de pobreza de los ultimos 30 afios
(CEPAL, 2009d).

El afio 2008 fue el dltimo de un sexenio caracterizado
por la creciente reduccién de la pobreza y la desigualdad.

GRAFICO 3

Es importante mencionar que a pesar de todos los
avances logrados desde finales de los afios ochenta, atin
hay un largo camino por recorrer. En efecto, el nimero
de personas pobres e indigentes de 2008 supera al de
1980 en 44 millones y 9 millones, respectivamente.
Al finalizar el ano 2008, atn existian 180 millones de
pobres en América Latina, cifra lo suficientemente alta
como para alertar sobre la necesidad de profundizar
las politicas dirigidas prioritariamente a este sector de
la poblacion.

La evaluacion del sexenio completo, incluidos
los resultados de 2008 para los paises con informacién
disponible, arroja un balance final positivo en la lucha
contra la pobreza. Como se observa en el gréfico 3, en lo
que respecta a la tasa de pobreza, por primera vez todos
los paises de la regién presentaron un valor menor al
registrado en torno de 2002. El porcentaje de disminucién
anual alcanzd sus valores mds significativos en Argentina,

América Latina y el Caribe: variacion anual
de las tasas de pobreza e indigencia, 2002-2008

(En porcentajes)
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Fuente: Comision Econdmica para América Latina y el Caribe (CEPAL), sobre la base de tabulaciones especiales de las encuestas de hogares

de los respectivos paises.

4 Area urbana.
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Reptblica Bolivariana de Venezuela, Perd, Nicaragua,
Estado Plurinacional de Bolivia, Honduras y Brasil,
mientras que en otro extremo se registraron menores
reducciones en Republica Dominicana, El Salvador,
Paraguay y Uruguay.

La tasa de indigencia también cayé en todos los
paises, salvo en Republica Dominicana y Uruguay. Si
bien las reducciones en las tasas de indigencia repre-
sentan generalmente menos puntos porcentuales que las
de la tasa de pobreza, sucede lo contrario al comparar
sus variaciones relativas, mostrando que la mejora en
las condiciones de vida se produjo especialmente entre
quienes se encontraban en la parte mds baja de la dis-
tribucidn del ingreso, a pesar del encarecimiento de los
alimentos durante el dltimo afio.

En materia de inequidad, entre 2002 y 2008 el
indice de Gini present6 caidas importantes en varios

paises, entre los que se destacan Reptiblica Bolivariana
de Venezuela (-18%), Argentina (-10%), Perti (-9%), el
Estado Plurinacional de Bolivia, Nicaragua, Panama y
Paraguay (-8% en todos ellos). Los dnicos paises que
registraron incrementos en la concentracion del ingreso
en este periodo son Colombia, Guatemala y Republica
Dominicana. Cabe destacar que los datos de Colombia
datan de 2005 y los de Guatemala de 2006, por lo que
pueden no ser representativos del periodo 2002-2008
(véase el grafico 4).

La combinacién de mejoras distributivas con el
incremento en el ingreso medio de los hogares contribuy6
de manera considerable a la reduccién de la inequidad,
lo que se refleja en una contraccion del coeficiente de
Gini de 0,55 2 0,52. Esta merma de la desigualdad no es
modesta (aunque todavia lejana de niveles de desigual-
dad aceptables) y en algunos paises es muy importante

GRAFICO 4
Ameérica Latina y el Caribe (18 paises):
coeficiente de Gini, alrededor de 2002 y 2008
0,65 -
Paises en los que aumentd
la desigualdad
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Fuente: Comision Econémica para América Latina y el Caribe (CEPAL), sobre la base de tabulaciones especiales de las encuestas de hogares

de los respectivos paises.

BR: Brasil. BO: Estado Plurinacional de Bolivia. HN: Honduras. NI: Nicaragua. CO: Colombia. PY: Paraguay. AR: Argentina. PA: Panama.
GT: Guatemala. CL: Chile. MX: México. RD: Repiblica Dominicana. SV: El Salvador. PE: Pert. EC: Ecuador. CR: Costa Rica. UY: Uruguay.

VE: Repiiblica Bolivariana de Venezuela.
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(como en Brasil, Argentina, el Estado Plurinacional de
Bolivia, Perd y Reptiblica Bolivariana de Venezuela).
Debe recordarse que un rango de variacién razonable
para el indice de Gini en un periodo de 10 afios oscila
entre el 5% y el 10%. En el caso de América Latina y el
Caribe la caida fue de 3% en el promedio de los paises
en seis afos, llegando a mds de 5% en algunos de ellos,
lo que representa variaciones muy relevantes sobre todo
en una region donde tradicionalmente ha sido muy dificil
reducir la inequidad (CEPAL, 2009d).

En resumen, en el tercer trimestre del afio 2008,
América Latina y el Caribe cerré un ciclo de expansion
econdmica (2002-2008) en que se evidenciaron mejo-
ramientos sustantivos y consistentes en los niveles de
pobreza (que retroceden del 44% al 33%) y de indigencia
(que bajan del 19,4% al 12,9%), en la tasa de empleo
(que aumenta del 52% al 55%) y, en muchos casos, en
los niveles de equidad (contraccién del coeficiente de

IV

Gini de 0,55 a0,52). A pesar de que hay diferencias entre
paises, puede afirmarse que las mejoras se observan en
casi todos ellos. Estos avances son dignos de destacarse,
especialmente a la luz de la trayectoria anterior de las
economias latinoamericanas, en las que la desigualdad
constituia un desafio particularmente dificil de corregir.

A pesar de las tendencias claramente favorables, debe
tenerse presente que los resultados del dltimo sexenio
no alteran el hecho de que la desigualdad en América
Latina y el Caribe contintia siendo una de las mds altas
del mundo. Si bien mejor6 en la regién, no tanto como
lo ha hecho en otras regiones en desarrollo, el nlimero
absoluto de personas en condiciones de pobreza o indi-
gencia permanece muy elevado. Todo ello implica que
en los préximos afios los gobiernos no deberian bajar
la guardia en el combate a los problemas sociales que
alin constituyen un grave obstdculo para el desarrollo
latinoamericano.

La crisis actual, mecanismos

de transmisién y respuesta

A pesar de que en la regién se enfrent6 la crisis econd-
mica en mejor situacién macroeconémica que en crisis
anteriores (con un marcado crecimiento, acumulacion
de reservas internacionales, mejor situacidn fiscal, bajas
tasas de desempleo e inflacién y sistemas financieros
relativamente sélidos), la magnitud de la actual crisis
implic6 importantes efectos negativos en los paises de
la region.

La caida del piB en 2009 (-1,8%) es la mayor
desde la crisis de la deuda externa de 1982-1983 (con
la excepcién de un pequefio retroceso en 2002, esta es
la primera vez que la tasa de crecimiento del pIB fue
negativa desde 1983). Como se aprecia en el grafico 5,
la pérdida de dinamismo en el crecimiento ha sido mayor
en esta crisis que en crisis anteriores: en la actual se pasé
de un crecimiento promedio de 4,8% a un descenso de
1,8%, lo que implica una pérdida de dinamismo de casi
7 puntos porcentuales en el crecimiento del pIB. En la
crisis asidtica esta pérdida fue de 4 puntos porcentuales,
y en la del “tequila” de 1,6 puntos porcentuales (Pineda,
Pérez-Caldentey y Titelman, 2009).

Tradicionalmente, los efectos de las crisis finan-
cieras se relacionan con un deterioro significativo de
las condiciones externas. En la crisis actual destaca la

relevancia del canal comercial, aunque también hubo
una caida significativa en el financiamiento externo.

Los flujos financieros netos, sin la inversién extran-
jera directa, para seis de los principales paises de la region
pasaron de un 1% del pIB en el tercer trimestre de 2008 a
—1,5% del p1B en el segundo trimestre de 2009.! El saldo
regional de la balanza financiera, incluidos errores y omi-
siones, pasé de 64.413 millones de délares en 2008 a cerca
de 53.000 millones de délares en 2009. La restriccion al
financiamiento externo ha redundado en una contraccién en
el crédito doméstico (que se situaba en el 18% en enero de
2008, disminuyendo a un 2% en septiembre de 2009).

Pese a la restriccién de los flujos financieros, el
canal comercial ha sido mds importante. La crisis provocé
una significativa interrupcién de los flujos comerciales.
En 2009 se estima un descenso de las exportaciones del
24% y de las importaciones del 25% (CEPAL, 2009b;
2009g). Estas cifras se relacionaron también con una
merma de la inversién extranjera directa (IED), de las
remesas y de los precios de los commodities (véase el
grafico 6) (CEPAL, 2009h; Orozco, 2009).

1T os seis paises considerados son Argentina, Brasil, Chile, Colombia,
México y Pert.
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GRAFICO 5
América Latina y el Caribe: crecimiento del PiB
antes y durante episodios de crisis
(Tasas de crecimiento promedio previo a 'y durante la crisis)
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Fuente: Comision Econdmica para América Latina y el Caribe (CEPAL), sobre la base de cifras oficiales.

GRAFICO 6
América Latina y el Caribe:
canales de transmisién de la crisis
(Tasas de variacion anual en porcentajes)
Precios de los
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Fuente: Comision Econémica para América Latina y el Caribe (CEPAL), sobre la base de cifras oficiales.
Nota: Los valores para 2009 son proyecciones.

4 Corresponde a la cuenta financiera, mas errores y omisiones, deducida la inversién extranjera directa (IED).
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Si bien el énfasis de los efectos de la crisis se
centra en el crecimiento econémico, no hay que olvidar
que dentro de las consecuencias mds significativas de
esta crisis estdn aquellas relacionadas con el empleo-
desempleo y la pobreza. Los efectos en el empleo han
sido considerables (véanse los grificos 7 y 8): la tasa
de desempleo urbano, que habia disminuido entre el
primer y cuarto trimestre de 2007 de 8,9% a 7,2%, ha
repuntado como consecuencia de la crisis, situdndose
en alrededor de 8,3% en 2009. Al aumento del desem-
pleo hay que afiadir que en algunos paises de América
Latina y el Caribe se observa un deterioro en la calidad
del empleo. Por otra parte, las personas en situacién
de pobreza se incrementarian en 9 millones. Como se
observa en el grafico 8, el costo social por causa de la
crisis es mayor que los 9 millones de pobres adiciona-
les proyectados, dado que si se hubiera mantenido el
desempefio anterior la pobreza podria incluso haber
disminuido en aproximadamente 5 millones de personas
(CEPAL, 2009a; cEPAL, 2009f).

Conviene resaltar que la regién reacciond a la crisis
desde una posicioén favorable en la macroeconomia,
como se vio precedentemente, con superdvit en la cuenta
corriente y superavit fiscal (véase el grafico 1), y a partir
de una situacién social que era por lejos la mejor de los
tltimos 40 afios. La repuesta a la crisis cuyo origen era

GRAFICO 7

exdgeno a las economias latinoamericanas se dio con la
implementacién de politicas contraciclicas en lo fiscal
y monetario, que permitieron mitigar el impacto sobre
el crecimiento, la actividad econdémica, el empleo y la
pobreza (Kacef y Jiménez, 2009).

Ante la limitacién para aplicar politicas monetarias
debido a la baja monetarizacion de las economias de la
region, la politica fiscal se revel6 importante para lograr
un impulso en el nivel de actividad en el corto y mediano
plazo, dadas las dificultades fiscales e institucionales en
muchos de los pafses (la falta de proyectos, la constitu-
cioén de unidades de gasto sectoriales y la complejidad
institucional necesaria para disponer, erogar y evaluar los
gastos). A pesar de estos obstdculos, en algunos paises
se increment6 la tasa de expansién del gasto piblico
y se implementaron politicas sectoriales dirigidas a
la construccién de viviendas (por su repercusion en el
empleo y la demanda doméstica), de apoyo a las PYME
(por su importancia en la generacion de empleo), y de
respaldo a sectores econémicos, en especial el agricola,
y con mayor énfasis en los programas sociales, algunos
de ellos focalizados en politicas de empleo (véase el
grafico 9) (CEpaL 2009¢e; Sojo, 2009).

En la segunda mitad del afio 2009 comenzaron a
generalizarse sefiales positivas en las economias de la
regioén. La produccién industrial y las exportaciones

Ameérica Latina y el Caribe: tasas de empleo
y desempleo urbano, 1990-2009
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Fuente: Comision Econémica para América Latina y el Caribe (CEPAL), sobre la base de cifras oficiales.

4 Estimacion.
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GRAFICO 8

América Latina y el Caribe: evoluciéon de la pobreza
y repercusion estimada de la crisis
(En millones de personas)
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Fuente: Comision Econémica para América Latina y el Caribe (CEPAL), sobre la base de cifras oficiales.

4 Estimacion.

GRAFICO 9
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América Latina y el Caribe: composicion de la cartera
de programas sociales anunciados a partir de la crisis
(En porcentajes)
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Fuente: Comision Econdmica para América Latina y el Caribe (CEPAL), sobre la base de informacion oficial.
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iniciaron su recuperacion, al tiempo que el aumento del
nivel de actividad global y de los volimenes de comer-
cio internacional impulsaron la demanda de productos
bésicos, permitiendo mayores precios y mejoras en los
términos del intercambio. Los mercados de acciones
volvieron a recuperar los valores previos a la crisis,
mientras que la regién volvié a acceder a la oferta in-
ternacional de crédito.

El crecimiento proyectado para el afio 2010 es
de 4,1% y se espera que sea algo superior en América
del Sur que en el resto de la regién, dado el mayor
tamafio relativo de los mercados internos en algunos
paises y la mas amplia diversificacién de los merca-
dos de exportacion (CEPAL, 2009a). A esa expectativa
también contribuye la mayor participacién de China
en el comercio de varios paises y la recuperacion de

v

los precios de los productos bdsicos. Inversamente, se
espera un crecimiento mds lento en las economias méas
abiertas y con una cartera de socios comerciales menos
diversificada y mds concentrada en el comercio de ma-
nufacturas (como en México y Centroamérica). Algo
similar puede decirse de las economias del Caribe que,
en algunos casos, atraviesan por una compleja situacién
financiera y cambiaria. En general, entre los factores
que sostienen este crecimiento se cuentan fundamen-
talmente la recuperacién en el consumo privado y el
alza de la formacién bruta de capital fijo, liderada en
parte por los paquetes de estimulo fiscal cuyos efectos
se haran sentir de manera plena en 2010. Ademads, hay
que resaltar que los precios de los commodities han
repuntado (en particular energia y minerales) llegando
a niveles de 2006.

El escenario postcrisis y

las restricciones estructurales

Existe, no obstante, una creciente percepcién de que
los efectos que esta crisis econdmica ha legado move-
rén la dindmica de crecimiento y la articulacién de las
relaciones econdmicas, financieras y comerciales hacia
lo que recientemente se ha dado en llamar una “nueva
normalidad” en la economia mundial, que estaria con-
figurada por los siguientes elementos: menores tasas de
crecimiento econdmico mundial, mayor significacién
para las economias emergentes, desaceleracion de los
flujos comerciales, tendencia a un mayor proteccionismo
comercial, reduccion del crédito externo (por 1o menos
hasta que sea disefiada una nueva arquitectura financiera
global que ofrezca condiciones més estables de acceso al
capital externo) y transito hacia economias con menores
emisiones de CO,, con marcadas repercusiones en las
condiciones de ingreso a los mercados externos y la
creacion de capacidades productivas y tecnoldgicas.
La reciente crisis econdmica redefinié las condi-
ciones en que América Latina y el Caribe enfrentaba
los desafios del crecimiento y la equidad. Si bien los
contornos de la salida de la crisis no estdn bien definidos,
es probable que el mundo postcrisis se caracterice por
un menor crecimiento global, debido a una contraccién
en la demanda agregada de los paises desarrollados.
De hecho, se espera que la tasa de crecimiento del piB

potencial de los paises de la Organizacién de Cooperacién
y Desarrollo Econémicos (OCDE) baje en el mediano
plazo cerca de 1 punto porcentual por efecto de la crisis
(OCDE, 2009). En este contexto, las economias emergen-
tes podrian jugar un papel protagénico mds destacado.
La caida de la demanda de importaciones por parte de
las economias desarrolladas estrechard el espacio para
que las economias emergentes puedan colocar sus
productos en estos mercados, exacerbando la compe-
tencia e incentivando, al mismo tiempo, la adopcién de
estrategias de crecimiento orientadas sobre todo a los
mercados internos, al menos en aquellas economias de
mayor tamafio relativo.

Dinamizar el crecimiento requiere cambios en la
composicion de la demanda agregada mundial que no
serdn ficiles de alcanzar. En el mediano plazo, para
recuperar el ritmo de crecimiento global previo a la
crisis es preciso restablecer el equilibrio de 1a demanda
agregada entre paises desarrollados y emergentes. Pero
hay falta de consenso y claridad en cémo llevarlo a cabo.
A titulo de ejemplo, los paises desarrollados tienen gran
peso en el consumo mundial (Estados Unidos: 34% y la
OCDE: 84% del consumo mundial en promedio para el
periodo 2004-2007). Por otra parte, si bien las econo-
mias emergentes (Asia, China) disponen de espacio para
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aumentar su demanda interna, enfrentan limitaciones en
su capacidad para realizarlo.

Ademds, se requiere recuperar el equilibrio entre
la demanda agregada interna ptiblica y privada. Resulta
complejo mantener los estimulos fiscales indefinidamente,
ya que ello implica un crecimiento significativo de la deuda
publica. Esto evidencia la necesidad de compensar parte
de la demanda publica mediante demanda privada.

Asimismo, esta ‘“nueva normalidad” no solo pre-
sentara un menor crecimiento econdmico, sino también
considerables limitantes a la expansién del sector
financiero. Esto entrafiard menores flujos financieros
mundiales y hacia regiones en desarrollo. De manera
consistente con la restriccion crediticia, los flujos
financieros transfronterizos, que habian pasado de
1 billén de ddlares a 10 billones de délares entre 1990
y 2007 (representando el 5% y el 21% del piB mundial,
respectivamente), decayeron de manera significativa
en 2008 a 3,1 billones de ddlares (2% del pIB mundial)
(McKinsey, 2009). Los flujos financieros privados a las
economias en desarrollo se redujeron practicamente a la
mitad entre 2007 y 2008, pasando de 1.250 millones de
délares a 650 millones de ddlares. En 2009 llegarian a los
350 millones de délares y a un estimado de 670 millones
de délares en 2010 (1F1, 2009).

A esta tendencia contribuirdn el aumento del sesgo
doméstico, un mayor proteccionismo financiero y los
cambios en la regulacién financiera existente. En tal
sentido, se espera una menor integracion financiera a
nivel global, con menos flujos transfronterizos (pro-
teccionismo financiero). Los cambios en la regulacién
financiera redundardn en una supervision y regulacién
mucho mds exhaustivas para eliminar los vacios exis-
tentes antes de la crisis, las que serdn mas amplias y
abarcardn a los diferentes instrumentos, asi como a
los distintos participantes del mercado. Esta dindmica
derivard en un cambio de modelo con miras a una banca
mds transparente, con menores niveles de riesgo y de
apalancamiento.

Por tltimo, la nueva normalidad también introducira
cambios en los patrones comerciales. En particular, se
prevé una desaceleracion del comercio mundial. Las pre-
visiones apuntan a que el volumen de comercio mundial
se retraeria del orden de un 10% en 2009, para luego
crecer en 2010 a una tasa en torno del 1% (omc, 2009;
FMI, 2009). La caida se produciria en mayor medida en
las naciones desarrolladas, seguida de una contraccién
del comercio en China.

Estas proyecciones responden a la esperada des-
aceleracion prolongada de la demanda de importaciones
de las economias desarrolladas, a un mayor uso de

préacticas “proteccionistas”, a una lenta recuperacién
de los sistemas de crédito y pagos y a la disrupcién de
las cadenas de produccién global.

1. Inversion y brecha de productividad

Aun reconociendo que las politicas macroeconémicas
actdan en el corto plazo, es importante reconocer que la
estructura productiva, o algunos rasgos fundamentales
de ella —como son, por ejemplo, las inversiones y la
dindmica de la productividad—, condicionan y afectan a
la dindmica de las variables macroecondémicas (Ocampo,
2005). Los flujos financieros especulativos y el riesgo
de crisis locales que se generaron en los momentos de
interrupcién de los flujos de capitales afectaron a la
propension a invertir, influenciando asi la dindmica
de la productividad de la regién. De hecho, en el largo
plazo, la volatilidad en el crecimiento del producto y
la inestabilidad de las entradas netas de capitales se
tradujeron en periodos de subutilizacién de la capacidad
productiva y en un deterioro del capital acumulado. La
volatilidad de estos flujos —que ha contribuido a la
volatilidad del crecimiento econémico— y el estanca-
miento del ahorro interno representan un serio limite a
la reanudacioén de las inversiones y a una expansion de
la capacidad productiva.

Una vez mas, al estar saliendo de una recesion,
las economias de América Latina y el Caribe muestran
un PIB efectivo inferior al potencial, lo que da margen
para que la recuperacion sea rapida. Pero si no vuelve
acrecer la inversion y con ella la capacidad productiva,
se truncaria la expansién de la frontera de produccién y
la consecuente elevacion del pPIB potencial. En este con-
texto, la brecha en los niveles de inversion con respecto
al PIB sigue condicionando el patrén de desarrollo de la
region (véase el grafico 10).

Existe un importante debate acerca de cudles son
los factores explicativos del crecimiento econémico
y la frontera de produccién en el largo plazo. Si bien
este debate no se ha agotado, las opiniones convergen
hacia la idea de que la capacidad de innovar y de di-
fundir rdpidamente las mejores practicas tecnoldgicas
internacionales en el seno de la estructura productiva es
una de las claves de dicho crecimiento. Esta perspecti-
va ha sido defendida desde sus origenes por la CEPAL
(Prebisch, 1949) y representa un aspecto muy relevante
de sus contribuciones mas recientes (CEPAL, 2007). En
la perspectiva cepalina, el aprendizaje tecnoldgico se
relaciona estrechamente con la estructura productiva y
con el marco institucional vinculado a las actividades
de educacion, ciencia y tecnologia.
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GRAFICO 10

Ameérica Latina y el Caribe: tasa de inversién, 1950-2008
(En porcentajes del PIB sobre la base de cifras
en dolares a precios constantes de 2000)
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Fuente: Comisién Econémica para América Latina y el Caribe (CEPAL), sobre la base de cifras oficiales.

Se entiende que cuanto mayor es la gravitacién en
la estructura productiva de los sectores intensivos en
tecnologia, més ripidamente se generan procesos de
aprendizaje, se eleva la tasa de innovacion y se expan-
den las demandas interna e internacional por los bienes
producidos en el pais. Este dltimo efecto se explica no
solo porque los bienes mds intensivos en tecnologia
tienen una demanda mds dindmica, sino también porque
las capacidades tecnoldgicas son fundamentales para
permitir que la economia se adapte y responda a las
frecuentes transformaciones que ocurren en el mercado
internacional. Sin esas capacidades, las exportaciones
perderian dinamismo y se reduciria el crecimiento,
generando (como ha sido comun en la regién) ciclos
de expansion y contraccion (stop and go) pautados por
crisis externas e intensamente afectados por periodos de
precios favorables en los commodities o de disponibilidad
de financiamiento externo.

En la literatura empirica se reconoce ese papel
clave de la estructura productiva y la incorporacién y
difusién del cambio técnico en el crecimiento econd-
mico (CEPAL, 2007). En el periodo posterior a la crisis,
la recuperacion esté relativamente asegurada ya que se
parte de niveles muy bajos de producto, pero un creci-
miento perdurable a tasas altas (que implica un aumento
de la inversién y del pIB potencial) es mds dudoso. A
pesar del dltimo periodo de bonanza, la evolucién de

la economia y del sector industrial en los tltimos afios
no parece haber conducido a cambios estructurales
relevantes; los aspectos mencionados, relacionados con
el balance comercial industrial, son en buena medida un
reflejo de esa situacién. Una conclusién similar surge
de comparar directamente los niveles de productividad
alcanzados por los paises de la regién con los de los
Estados Unidos. La enorme diferencia existente es una
medida de la dimensién de los desafios que la region
tendrd que enfrentar en los préximos afios.

En efecto, la evolucién del indice de producti-
vidad laboral relativa de América Latina y el Caribe
en el sector industrial permite ver que no se verifica
un cierre de la brecha de productividad a lo largo de
todo el periodo considerado (véase el grafico 11). A
partir de los afios ochenta se observa una tendencia a
la ampliacién de la brecha, que se reduce en los afios
noventa. Sin embargo, a partir de mediados de la década
de 1990 el indice de productividad relativa vuelve a
caer (y, por lo tanto, la brecha de productividad se
amplia). Es importante constatar que la contraccién
es particularmente aguda en los dltimos seis afios de
la serie. Esto se debe a dos hechos; en primer lugar, la
productividad laboral del sector industrial de los paises
de la region se incrementd en un 2% anual entre 2003
y 2007. Y esto representa el peor desempeiio de este
indicador en los dltimos 36 afios, con la excepcidn de
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GRAFICO 11

América Latina y el Caribe: productividad relativa en comparacién con
los Estados Unidos y productividad de los Estados Unidos, 1970-2006

(En porcentajes y nivel de indice)

120 T — 160 000
Crisis + 140 000
100 A
Crisis -+ 120 000
80 1
4 100 000
60+ 480000
4+ 60000
40
M + 40000
20+
4 20000
s s o P s s e e e
= D D N~ ®lw o X RN DS DSD o D
a2z e 222 E § 5 F 8

D Productividad relativa de ALC con relacion a Estados Unidos
L 4 Productividad de Estados Unidos (eje derecho)

Fuente: Comision Econdmica para América Latina y el Caribe (CEPAL), sobre la base de cifras oficiales.

Nota: Productividad medida en los sectores industriales.
ALC: América Latina y el Caribe.

la “década perdida” de los afios ochenta. En segundo
lugar, la productividad de los Estados Unidos, después
de haber crecido durante 20 afios a un ritmo del 3%
anual aproximadamente, a partir de mediados de los
afios noventa se incrementa, pasando a un valor de
alrededor del 5% anual.

Es importante enfatizar el papel de la interaccién
entre el corto y el largo plazo y de distintas politicas
econdmicas con respecto a la evolucién de la producti-
vidad. Cada vez que se verifica una perturbacion (shock)
(en los precios o en la tasa de cambio real) se registra
una caida de la productividad a lo largo del proceso de
ajuste (Cimoli y Porcile, 2008).

En otras palabras, la perturbacién produce un impacto
estructural con los consiguientes cambios y readapta-
ciones en los procesos productivos, que son costosos
y requieren tiempo para recuperar la competitividad
previa. La velocidad con que las firmas responden a las
perturbaciones y la direccion del cambio son cruciales
para que sigan siendo competitivas en el mercado inter-
nacional. Por consiguiente, habra un intervalo durante
el cual la economia experimentard necesariamente una

caida en el crecimiento de la productividad, que para
el caso de América Latina y el Caribe no implica una
ayuda en su mejora de largo plazo.

Claramente, el tiempo necesario para la readaptacion
depende de muchos factores, tales como las especifici-
dades de los activos de las firmas, los diferenciales de
productividad entre sectores y empresas, la estrategia
de gestion de la empresa y las caracteristicas generales
del capital humano. Es decir, hay un cierto grado de
rigidez en las capacidades tecnoldgicas y productivas
de las firmas que determina el tiempo y la direccién del
proceso de readaptacion. Esto puede generar una nueva
empresa mas competitiva, con una combinacién de
productos cada vez mas diversificada, o también puede
redundar en la desaparicién de la firma.

La consecuencia es que, en términos de producti-
vidad del trabajo, América Latina y el Caribe no cierra
la brecha con la frontera (representada por los Estados
Unidos). Los efectos de las distintas crisis son claramente
visibles en el grafico 11, donde se puede observar una
descomunal caida de la productividad relativa durante
la crisis de la deuda en los afios ochenta, una moderada
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recuperacion a partir de comienzos del decenio de 1990
y una nueva contraccion a partir de la segunda mitad
de la década (crisis del “tequila”). Cabe destacar que
detrds de esas fluctuaciones hay periodos alternos de
apreciacion cambiaria, liberalizacién comercial y deuda
externa creciente, seguidos por nuevas devaluaciones tal
como se menciond anteriormente.

El tema de la brecha de productividad es sin
duda clave para sostener la competitividad interna-
cional con equidad, como ya lo sefialara Fajnzylber
(Fajnzylber, 1990). Pero hay una nueva variable clave
en la transformacién productiva cuya importancia ha
crecido sostenidamente a lo largo del tiempo, a saber,
la de la sostenibilidad ambiental, como se discute a
continuacion.

2. Sostenibilidad del cambio estructural y medio
ambiente

Para llegar a un patrén de desarrollo virtuoso y soste-
nible en el tiempo, ademds de mantener los equilibrios
macroecondémicos, se requerird por supuesto de un
proceso de cambio estructural que permita reducir las
diferencias de productividad con respecto a los paises
mads desarrollados (convergencia productiva), como la
CEPAL lo ha manifestado desde la época de transforma-
cién productiva con equidad. Hoy son muy claras las
sefiales de que el patrén de crecimiento predominante
en el mundo no es compatible con la preservacién am-
biental. Los costos estimados del deterioro ambiental
—entre los que resaltan los problemas climdticos, con
sus secuelas destructivas del capital humano, fisico y
natural— se hacen cada dia mds evidentes. Sin embar-
g0, desde una perspectiva de sostenibilidad ambiental,
actualmente existe el imperativo de lograr ese sendero
de crecimiento con el menor consumo de energia por
unidad de producto y con menores impactos sobre el
medio ambiente.

El escenario que surge de cerrar la brecha pro-
ductiva sin agudizar los problemas ambientales puede
definirse como de convergencia sostenible. De hecho, se
observa que los sectores intensivos en ingenieria usan
menos energia por unidad de producto que los inten-
sivos en recursos naturales o mano de obra. Mientras
tanto, el cambio de estructura en la regién no se ha
dado en la direccién correcta (ni en lo tecnoldgico,
ni en lo energético): en el escenario predominante se
combina divergencia en productividad con un patrén
de consumo energético insostenible en el tiempo
(divergencia no sostenible). Este tipo de patrén de
crecimiento se relaciona frecuentemente con el uso

intensivo de recursos naturales, ya que prevalece en
sectores maduros con una incorporacién del cambio
técnico mds lenta. Ademds, el mayor uso de recursos
naturales involucra un consumo energético mas elevado.
Sobre la base de los datos presentados anteriormente,
se puede concluir que se expande el consumo de ener-
gia por unidad de producto con respecto a la frontera
energética y, simultdneamente, que la regioén no logra
reducir su retraso productivo. Una descripcion grafica
de esta situacion se presenta en el grafico 12 en que
se muestra una “tijera” que se abre con el transcurso
del tiempo, describiendo la expansién de las brechas
productiva y energética de América Latina y el Caribe
con respecto a los Estados Unidos.

Particularmente en el Caribe, se presentan algunos
de los mds altos crecimientos en las emisiones prove-
nientes de las energias fésiles, como ha sucedido en
Trinidad y Tabago, Jamaica y la Repiblica Dominicana,
aunque algunos paises caribefios han hecho considera-
bles avances en materia de reforestacion, como sucede
en Cuba y la Repuiblica Dominicana. En el contexto
latinoamericano, se espera que esta sea una de las
regiones mds afectadas por la combinacién de efectos
del cambio climédtico expresados en blanqueamiento
del 75% de los bancos coralinos en los préximos 30
a 50 afios (Samaniego, 2009), debido al incremento
de la temperatura ocednica, la pérdida o erosion del
territorio causadas por la expansion térmica del mar y
el aumento de intensidad de los fendémenos extremos
hidrometeorolégicos como inundaciones y huracanes.
Dada su limitada diversificacion econdmica, altamente
dependiente del sector primario y del turismo, las reper-
cusiones para la regién podrian ser muy significativas
econdmicamente.

La eficiencia energética y la proteccion ambiental
son algunos de los desafios para América Latina y el
Caribe en el nuevo contexto internacional y se insertan
en las exigencias impuestas por el cambio climdtico.
La cEPAL proyectd que sin acciones internacionales
de mitigacién, la regién podria sufrir para fines del
siglo pérdidas cuantiosas en el sector agricola y en la
biodiversidad, fuertes presiones sobre la infraestructura
e incremento en la intensidad de eventos extremos, que
se acumularian hasta representar cifras importantes del
PIB actual (CEPAL, 2009c). Si no se actia con urgencia
para modificar esta trayectoria, en las préximas décadas
las tensiones ambientales alcanzardn niveles sin pre-
cedentes en la historia. La evidencia cientifica es muy
concluyente al respecto y se exigen cambios urgentes
en los modos de produccién y consumo, especialmente
de la energia.
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GRAFICO 12

América Latina y el Caribe (4 paises): brecha energética
y productividad relativa, a,b 1996-2006
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Fuente: Comision Econdmica para América Latina y el Caribe (CEPAL), sobre la base de cifras del Programa de Analisis de la Dindmica Industrial
(paDI) y las encuestas industriales de los paises (Instituto Nacional de Estadisticas (INE) de Chile; Departamento Administrativo Nacional de
Estadistica de Colombia (DANE); Instituto Nacional de Estadistica, Geografia e Informética (INEGI) de México; Instituto Brasilefio de Geografia
y Estadistica (IBGE) y la Oficina de Anélisis Econdmicos (BEA, por su sigla en inglés) de los Estados Unidos.

4 Los paises considerados son Brasil, Chile, Colombia y México.

b La brecha energética se mide por el cociente entre el indicador de intensidad energética de los paises de la regién y el correspondiente a los

Estados Unidos.

Tras los escasos resultados obtenidos en la
Cumbre Mundial sobre el Cambio Climatico reali-
zada en Copenhague en diciembre de 2009 (limitar
la subida de la temperatura del planeta a dos grados,
sin establecer cifras de emisiones para 2020 y 2050,
pero comprometiendo recursos para los paises pobres
a fin de que detengan la deforestacién), que por
cierto carecen de obligatoriedad juridica, el desafio
de transitar a economias con un menor contenido de
carbono renueva su urgencia. Se mantienen abiertas dos
modalidades internacionales; la primera apunta a un
camino negociado, sobre la base de valores compartidos,
tiempos acordados, criterios y esfuerzos simultdneos
con responsabilidades comunes, pero diferenciadas,
en el marco de las negociaciones multilaterales. La
segunda abre una ruta de iniciativas unilaterales que
se aplican de manera indiscriminada, sin distinguir
niveles de desarrollo relativo, y que solo obedecen a
las leyes de la competencia.

Entre las medidas que formaran parte de la “nueva
normalidad” climdtico-econémica se contard la aplicacion
de regulaciones unilaterales al comercio, basadas en el
contenido de carbono de las mercancias exportadas a las
economias desarrolladas, lo que implica un serio riesgo
de que la mitigacion termine siendo (por esa u otras vias
econdmicas, como el acceso condicionado al crédito)
desplazada en su mayor parte hacia las economias en
desarrollo. También se estd explorando la aplicacién —a
partir del afio 2020— de aranceles compensatorios sobre
bienes importados intensivos en carbono. Los paises en
desarrollo deberan prepararse para evitar una eventual
pérdida de mercados de exportacién ante la aparicién
de competidores mejor adaptados para enfrentar estas
exigencias.

En suma, los problemas de sostenibilidad y la nueva
normativa que emerge en el mundo podrian convertirse
en otra restriccion al crecimiento econdmico de América
Latina y el Caribe. Pero si ese nuevo contexto se aborda
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como una oportunidad para renovar las infraestructuras,
mejorar los procesos productivos y tecnoldgicos orienta-
dos a la creacién de modos de transporte mds eficientes,
y lograr formas de producién con menor emisién de
gases, entonces puede abrirse un nuevo horizonte de
crecimiento de largo plazo. Para ello se requiere arti-
cular los estimulos a la inversién (ain muy bajos) y los
sistemas nacionales de innovacién (atn débiles) para
impulsar las tasas de inversién e innovacién a partir de
las tecnologfas menos contaminantes. Se hace necesario,
entonces, garantizar el acceso y acelerar la aproximacién
de América Latina y el Caribe a la frontera tecnoldgica
en tecnologias sostenibles.

3. Distribucién y brecha de equidad

América Latina y el Caribe sigue mostrando elevados
niveles de desigualdad y, como ya fue mencionado, no
es posible pensar en su reduccién y en la de la pobreza
en un contexto de bajo crecimiento, en que las tasas
de empleo y de productividad permanezcan bajas. El
crecimiento no garantiza de por si la distribucién, pero
junto con politicas sociales mas decididas y coherentes
bajo un enfoque de derechos (Hopenhayn, 2001) es un
componente critico para mejorarla. Por otra parte, los
propios aumentos de productividad hacen viable (bajo
ciertas condiciones) que producto, salarios y empleo
se expandan en paralelo, contribuyendo al redimensio-
namiento de la heterogeneidad presente en el sistema
productivo y de la brecha de productividad (Infante y
Sunkel, 2009).

Los indicadores sociales reflejan una tendencia
positiva que es fruto del crecimiento, pero también de
avances en la institucionalidad y de las politicas publicas
en el combate a la pobreza, la exclusion y la desigualdad.
La primera evidencia de esta propension es el sostenido
crecimiento del gasto social por mds de dos décadas,
tanto en términos per cdpita como en términos del por-
centaje del pIB. Los cambios distributivos ocurridos en el
periodo contribuyeron parcialmente a la reduccién de la
pobreza, aunque no en todo su potencial. La variacién de
las tasas de pobreza e indigencia puede ser desagregada
en dos componentes, el crecimiento del ingreso medio
de las personas, o “efecto crecimiento”, y los cambios
en la forma en que se distribuye este ingreso, o “efecto
distribucién”. Este tipo de andlisis permite ver que el
“efecto crecimiento” fue el principal factor explicativo
en el retroceso de la pobreza entre 1990 y 2008, repre-
sentando alrededor de un 85% de esta, mientras que el
“efecto desigualdad” dio cuenta del 15% restante. En
tanto que la contribucién de las mejoras distributivas a

la disminucién de la pobreza se dio especialmente en
el periodo 2002-2008 (CEPAL, 2009d).

Los ingresos provenientes del trabajo son la
fuente que aporté en mayor medida a la reduccién de
la pobreza entre 1990 y 2008. La variacion positiva del
ingreso laboral por persona se debid principalmente a
la aminoracién de la tasa de dependencia demografica
(denominada habitualmente como el “bono demografi-
c0”) en todos los paises —excepto en Uruguay—, y aun
aumento importante de la tasa de actividad econémica.
Igualmente, el ingreso laboral por ocupado presentd
diferencias notables entre los paises. Los paises con
mayores retrocesos de la pobreza (en términos de la
variacién porcentual de la tasa) —Brasil, Chile, Costa
Rica, Ecuador (4rea urbana) y Panama (4rea urbana)—
son precisamente los que presentaron los incrementos
mds marcados en el ingreso por ocupado en los hoga-
res pobres. Colombia constituye una excepcion a este
respecto, ya que si bien tuvo un aumento importante en
esta variable, presentd un ritmo bastante menor en la
merma de la pobreza, en parte debido al engrosamiento
del desempleo. En los demads paises, el ingreso laboral
por ocupado tendi6 a decrecer.

Un aspecto preocupante de la evolucién de la po-
breza en América Latina y el Caribe es la persistencia
de las brechas en la vulnerabilidad a la pobreza segtin
las caracteristicas demograficas de las personas, parti-
cularmente la edad, el sexo y la etnia. Uno de los rasgos
mds determinantes de la pobreza es la condicién de ser
nifio. La incidencia de la pobreza entre los nifios menores
de 15 afios excede en promedio 1,7 veces la registrada
entre las personas mayores de esa edad. Entre 1990 y
2008, el cociente entre las tasas de pobreza de los nifios
y los adultos aument6 en la mayoria de los paises de
la regién, presentdndose los mayores incrementos en
Brasil, Panama y Uruguay.

A pesar de las politicas activas implementadas, la
crisis revirti6 dos tendencias que se estaban consolidando
en los ultimos cinco afios: la contraccién del desempleo
y la pobreza. En este contexto, el gasto publico social
—junto con el gasto para las politicas productivas— es
determinante para consolidar los logros alcanzados y
profundizar la equidad.

La crisis experimentada en América Latina y el
Caribe a principios de los afios ochenta impuso fuertes
restricciones financieras al gasto puiblico. Para cerrar la
mayor brecha fiscal (en la préxima seccién se vuelve
sobre este tema), las opciones de politica eran aumentar
la recaudacion fiscal o reducir el gasto publico, y fue
esta tltima opcioén la variable de ajuste para sanear las
cuentas fiscales, con el consecuente efecto negativo en
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el gasto social en un contexto de deterioro de los niveles
de bienestar.

La tendencia creciente del gasto publico social desde
comienzos de los afios noventa indica el compromiso
progresivo de los paises latinoamericanos de asignar
recursos publicos a las politicas sociales, ddndoles ma-
yores garantias de financiamiento, y més estabilidad y
legitimidad institucional, esfuerzos que en gran medida
han estado restringidos al grado de desarrollo alcanzado
por los paises (CEPAL, 2006). Ante los antiguos y nuevos
riesgos sociales y econdmicos en cada pafs, la disponibi-
lidad de los recursos publicos para financiar sistemas de
proteccidn estd en directa relacion con la capacidad de
recaudacion de los gobiernos. Pero en la region persisten
las bajas cargas tributarias, que se vuelven factores muy
limitantes en la confeccién de sus presupuestos. No obs-
tante, los gobiernos han hecho considerables esfuerzos
por aumentar sus presupuestos ptiblicos —en un marco
de mayor disciplina fiscal que antafio—, y en particular
los destinados a funciones sociales. El gasto social en
la region —pese a las iniciativas de los gobiernos en tal
sentido— continda siendo insuficiente en montos y no
alcanza a tener la repercusion necesaria para mejorar
el bienestar y la equidad. Su comportamiento sigue
siendo prociclico y evidencia contracciones en perio-
dos de crisis. Ello resalta la restriccién y limitaciones
presupuestarias de los paises que registran los menores
niveles de desarrollo, ya que son los que tienen menos
capacidad para tomar medidas contraciclicas en periodos
de contraccién econémica.

4. Brecha fiscal y financiamiento de las politicas
publicas

El tema de la brecha fiscal debera jugar un papel muy
importante en el futuro disefio de politicas, ya que afecta
a variables muy relevantes tanto en el corto plazo (como
lainflacién y el nivel de actividad) como en el largo plazo
(pues afecta a la capacidad de financiar politicas sociales
y productivas). Es necesario encontrar mecanismos de
financiamiento de las politicas ptiblicas que no entren en
contradiccién con los objetivos de la estabilidad macro,
aprendizaje e innovacidn, e igualdad.

En el periodo comprendido entre 2002 y 2008 el
manejo adecuado de la politica fiscal (Martner, 2007), asi
como la coyuntura internacional y el entorno macroeco-
némico favorables, derivaron en mejoras en el disefio y
manejo de la politica macroeconémica y en la reduccion
de la vulnerabilidad de las cuentas publicas y externas,
posibilitando la disminucién del endeudamiento y la
acumulacién de reservas. Es conveniente resaltar que

en 2006 y 2007 hubo superavit global a nivel regional
por primera vez en la historia de América Latina y el
Caribe (véase el grafico 1).

Con el avance de la crisis al final de 2008, a los
requerimientos preexistentes de atenuar la volatilidad,
fortalecer el crecimiento y mejorar la equidad de las
sociedades latinoamericanas y caribeflas se sumaron
las nuevas demandas de politicas contraciclicas y de
instrumentos de proteccion a la poblacién mds vulnerable
ante impactos distributivos negativos. En este contexto
de mayores demandas de gasto y, al mismo tiempo, de
menores ingresos fiscales a causa de la caida en los pre-
cios de los productos basicos y en el nivel de actividad,
los mayores espacios de politica alcanzados en los afios
anteriores se redujeron significativamente (los déficits
fiscales en 2008 y 2009 fueron de —0,3% y —2,8% del
PIB, respectivamente).

Sin embargo, la brecha fiscal no se restringe a condi-
ciones coyunturales, y es en realidad un problema estructural
de los paises de la regidon que también se conecta con la
caracteristica desigualdad que prevalece en ellos.

Los multiples problemas vinculados a una socie-
dad fragmentada, donde un pequefio porcentaje de la
poblacién concentra gran parte de la riqueza y amplios
grupos de hogares se hallan por debajo de los niveles
de subsistencia, plantean la redefinicién del papel del
Estado en la redistribucion del ingreso. Las tres principales
caracteristicas que limitan el desempefio redistribuidor
del Estado en la region son la baja presion tributaria, la
regresividad de los sistemas de tributacién y la deficiente
orientacion del gasto publico.

Los paises de América Latina y el Caribe tienen
niveles de recaudacion bajos (aunque hay variaciones
importantes entre paises). En promedio, la presién tri-
butaria de la regién es de alrededor del 18% del piB, un
nivel pequefio en relacién con el grado de desarrollo de
América Latina y el Caribe, sobre todo si se lo compara
con las necesidades de financiamiento implicitas en las
demandas de politicas publicas. Esto significa que los
sectores publicos tienen a su disposicién una fuente muy
limitada de recursos para responder a las demandas de
bienes y servicios de amplios sectores de la poblacién.
Ello es atin mas notorio en algunos paises centroameri-
canos, que tienen niveles de presion tributaria cercanos
al 10% del p1B y elevadas necesidades sociales, derivadas
de niveles de pobreza sumamente altos.

Ademads, esta recaudacion se efecttia por medio de
sistemas tributarios regresivos, es decir, que acenttian
las disparidades de ingreso. Menos de un tercio de la
recaudacién corresponde a impuestos directos, mientras
que el grueso de la carga recae en impuestos sobre el
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consumo Yy otros tributos indirectos con claros efectos
regresivos. Todo ello genera una distribucién del ingreso
después de los impuestos mds inequitativa incluso que
la distribucién primaria. Se requiere entonces fortalecer
la tributacién directa y generar un mejor balance entre
esta y la tributacién indirecta. Cualquier intento por
dotar al sistema tributario de un efecto redistributivo
en favor de los mas pobres requerird redisefiar el im-
puesto a la renta y los impuestos patrimoniales. Estos
tltimos deberfan alcanzar una mayor participacion en
la recaudacion total, al mismo tiempo que un grado de
progresividad mds alto. Pero estos esfuerzos deben ir
acompafiados de un mayor control de la evasién y la
elusién tributarias, fenémenos que constituyen impor-
tantes fuentes de inequidad, derivan en injusticias que
perjudican la legitimidad de los sistemas tributarios, y
terminan por afectar a su capacidad recaudatoria. Asf,
a la demanda de mayor recaudacién se agrega la de

VI

corregir, tanto como sea posible, el sesgo regresivo de
la estructura tributaria.

Por parte del gasto, es necesario evaluar la rele-
vancia de su volumen y calidad. En periodos de crisis
como la actual, el incremento o mantenimiento del gasto
social se vuelve prioritario, y es necesario estimar su
potencial redistributivo y la capacidad de focalizacién
en los grupos de poblacién més vulnerables.

En resumen, hay problemas de cantidad y calidad
del gasto publico que deben ser enfrentados, junto con
la necesidad de redefinir la relacién entre contribuyentes
y beneficiarios, que ha tendido a acentuar la desigual-
dad de las sociedades latinoamericanas. Se impone
asi alcanzar un nuevo Pacto Fiscal (CEPAL, 1998), en
que se definan las prioridades de politica y las fuentes
de financiamiento para llevarlas a cabo, con un peso
creciente de la ciudadania en el proceso de decisién a
través de las instituciones democrdticas.

Reflexiones finales

La crisis de 2008 y las sefiales de recuperacién que han
surgido recientemente dejan lecciones importantes para
América Latina y el Caribe, no solo en términos de la
mitigacion en el corto plazo de los efectos de la crisis, sino
de la vulnerabilidad de largo plazo del patrén predominante
de crecimiento. Atin permanecen viejas brechas que han
actuado como barreras al crecimiento con equidad (las
brechas de igualdad, productividad, inversioén y equilibrio
fiscal), y a ellas se agregan las demandas cada vez mds
urgentes del medio ambiente y del cambio climético.
La persistencia de las antiguas brechas y la aparicién de
nuevas sugieren con toda nitidez que las respuestas de
politica ofrecidas histéricamente por la regién no han
sido suficientes para impulsar el desarrollo.

A esta comprobacion se agrega el hecho de que la
postcrisis no se delinea con los mismos trazos del pasado.
Si bien es posible que hacia finales de 2009 la regién
haya recuperado su ritmo de expansion, estimandose para
2010 un crecimiento regional del 4,1%, ella enfrentard un
contexto diferente. Durante 2010 comenzaran a hacerse
cada vez mas evidentes aquellos elementos que segtin
algunos conformarian lo que se ha comenzado a llamar
la “nueva normalidad” en la economia mundial, es decir:
menores tasas de crecimiento econdmico mundial; nuevo
papel de las economias emergentes; desaceleracién de

los flujos comerciales; mayor proteccionismo financiero;
conformacién de una nueva arquitectura financiera global;
y transito hacia economias con menores emisiones de CO,.
Esta nueva realidad torna incluso menos adecuadas las
viejas respuestas de politica —tanto aquellas de excesivo
proteccionismo como las de liberalizacién ingenua— y
refuerza la necesidad de una nueva reflexion.

En este trabajo se ha entendido que la tradicién
estructuralista ofrece elementos relevantes para pensar
acerca de la crisis y la postcrisis, con énfasis en el papel
de las politicas orientadas a la transformacién de la es-
tructura productiva y a la difusién del progreso técnico,
como un componente central del crecimiento con equidad
y sostenibilidad. Este pensamiento cobra incluso mayor
validez a la luz de los desafios climaticos, que implican
cambios en las formas de producir y de consumir, y en
las formas de generacion y uso de energia, que hacen
de la huella del carbono una variable principal en la
competitividad de los paises. Las politicas de adaptacién
y de reduccién del contenido de emisiones requieren
de una planificacién de largo plazo. Mds atn, la nueva
normalidad econdmica ambiental introducira limites a
las emisiones, incentivos, penalizaciones o impuestos en
favor de la reduccidn del carbono, permisos comerciali-
zables de emisiones, e incluso se aplicardn regulaciones
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al comercio basadas en el contenido de carbono de las
mercancias exportadas (“huella de carbono”).

Todo ese complejo desafio de la transformacién
estructural no podria enfrentarse exclusivamente a
partir de los mecanismos automaticos del mercado. Este
generard ademas nuevas tensiones y conflictos en los
ambitos social y politico que exigen una reflexion mds
alld de lo puramente econdémico. En consecuencia, es
natural esperar que la politica retorne como protagonista
principal en la construccién del futuro.

Esto significa, en primer lugar, retomar la idea de
“largo plazo” con el objetivo de la igualdad mediante
un enfoque de derechos y ciudadania, para llegar a una
sociedad de bienestar. Los problemas de corto plazo de
la crisis deben ser resueltos con la mirada puesta en el
largo plazo, desarrollando la capacidad de proponer e
implementar politicas publicas que hagan coherentes los
distintos horizontes temporales. El futuro se construye
con ideas, con liderazgos claros, con visiones estratégicas
de largo plazo, pero también —y ello es esencial— con
grandes acuerdos politicos y sociales que hagan viables los
caminos al desarrollo y den gobernabilidad democrética
a los paises de la region. Es imprescindible contar con
una vision estratégica de largo plazo gestionada por la
voluntad soberana y por la via de las instituciones de la
democracia. Estos son ingredientes inherentes al propio
concepto de desarrollo.

En segundo lugar, con la centralidad de la politica
se vuelve mds urgente reflexionar sobre las nuevas
funciones que el Estado debe desempefiar para dar
solidez a los anhelos de desarrollo de la ciudadanfa.
Durante mucho tiempo se supuso que la provisién de
los bienes publicos podria ser asegurada por el mercado
libre de intervencidn, pero crecientemente se reconoce
que ello no es asi. El Estado es el locus de la accién
politica y su papel debe ser redefinido para que brinde
la garantia de la oferta de esos bienes. Se requiere un
nuevo equilibrio entre Estado, mercado y ciudadano,
y, por ende, la creacién y reinvencion de instituciones
publicas, privadas, solidarias y comunitarias. Ello, a su
vez, exige el desarrollo de mejores esquemas de orga-
nizacién y evaluacién de gestién puiblica para lograr
la rendicién de cuentas y la transparencia. Retomar lo

publico como el espacio de lo colectivo, del hacer de
todos los ciudadanos y no solo del gobierno o el Estado,
es imprescindible para la inclusién y el pleno ejercicio
de la ciudadania y, desde ahi, para la definicién de las
prioridades nacionales.

Detrés de toda esta tarea subyace, en tercer lugar,
la construccién de un “Pacto Fiscal” sélido, que deter-
mine una estructura mas progresiva de los impuestos
y haga viable el financiamiento de las politicas. Los
distintos objetivos propuestos y el papel mas amplio de
las politicas no podrian alcanzarse sin la construccion
de acuerdos politicos —explicitos o implicitos— acerca
del nivel, composicién y tendencia del gasto publico y
de su financiamiento.

El conjunto de los puntos anteriores converge
en cuanto a la necesidad de disefiar una “nueva ar-
quitectura estatal”, que permita al Estado volver a
desempeifiar un papel relevante en el bienestar general
y en la conduccioén de las estrategias de desarrollo de
los pafses latinoamericanos, superando el paradigma
de su “subsidiariedad” al mercado. Se propone que, a
partir de una mirada critica sobre su desempefio his-
tdrico, se redefina el papel del Estado con propuestas
para dotarlo de las herramientas suficientes, de modo
que encuentre su lugar preciso en equilibrio con el
mercado y con los derechos ciudadanos —no solo los
de esta generacidn, sino también los de generaciones
futuras— que habrén de heredar un equilibrio ambiental
cada vez mds precario.

En resumen, si bien no hay modelos tnicos y cada
sociedad debera reflexionar y a la postre acordar ese
balance segtin su dindmica de desarrollo, todos coinciden
en que el Estado deberd tener un papel mas significativo
y protagdnico en garantizar bienes publicos, dinamizar
el crecimiento, alcanzar la estabilidad econémica, pro-
mover una reforma fiscal que sea equitativa, fomentar
la necesaria convergencia productiva con innovacién, y
generar consensos en torno de pactos fiscales con claro
efecto redistributivo. Es en el marco de ese estado de
bienestar, y no meramente subsidiario, que serd posible
relanzar los objetivos del desarrollo en las nuevas condi-
ciones y reglas que se estan definiendo en la economia
internacional postcrisis.
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La crisis financiera y economica
de 2008 y su repercusion en el
pensamiento econémico

Gert Rosenthal

a crisis financiera y econdmica de 2008 tuvo multiples
consecuencias en los paises de América Latina y el Caribe. Trastoco
el desempefio de las economias y puso en duda paradigmas que
habian orientado la politica econdmica en la mayoria de los paises.
Asimismo, exacerbd crecientes divergencias entre puntos de vista
surgidos incluso antes de la crisis. Algunas de esas divergencias son
de caracter ideoldgico, pero otras obedecen a enfoques antagénicos
sobre estrategias econdémicas. Entre los factores de diferenciacion se
encuentran, primero, el papel del Estado y su relacién con el mercado, y
segundo, la naturaleza y alcance de la insercién en la economia global.
Aqui se abordan algunos de los rasgos de diferenciacion, las tensiones
que generan y el futuro que deparan para la cooperacion dentro de
América Latina. También se sefiala que en este nuevo escenario,
marcado por cierta perplejidad, se abren espacios inherentes al trabajo

de la CEPAL.
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I

Introduccion

Sin lugar a dudas, la crisis financiera y econdémica de
2008, precedida por la doble crisis que afectd a los
mercados energéticos y alimenticios, serd recordada
como un evento divisor, pues puso de manifiesto las
vulnerabilidades de la globalizacién, empujo la econo-
mia global al borde del abismo, causé grandes penurias
a decenas de millones de seres humanos y, de paso,
exacerb6 viejas disputas y tensiones acerca de como
abordar el desarrollo. El tema de la crisis ha sido objeto
de una abundante literatura en circulos académicos, en
organismos internacionales e incluso en los medios de
comunicacion social; en la propia CEPAL se ha hecho
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una labor meritoria al analizar el origen de la crisis, su
propagacion, su impacto y sus posibles consecuencias
a futuro (CEPAL, 2009a, 2009b, 2009¢ y 2009d). Acaso
menos estudiadas han sido las disputas y tensiones que
esa crisis intensificé en el dominio econdémico, y ese
serd precisamente el foco central de este trabajo desde
la optica latinoamericana. En términos generales, el
debate gira en torno del rol del Estado en el marco de
los distintos paradigmas de desarrollo; en términos mas
puntuales, se destacaran dos ambitos: la discusién sobre
cémo abordar la equidad social y la creciente polarizacién
en el interior de los foros multilaterales.

El trasfondo inmediato

La irrupcidén de la crisis financiera de 2008 no solo
alterd el desempefio de las economias de la region, sino
que puso a prueba paradigmas de politica econdmica
que se venian aplicando desde hace algtin tiempo, con
diferencias de contenido e intensidad de un pafs a otro.
Asimismo, al repercutir de manera diferenciada en dis-
tintos grupos en el interior de cada pafs, y también entre
paises, los efectos de la crisis generaron o aumentaron
tensiones preexistentes, influyendo —entre otros aspec-
tos— en el contenido, alcance y tono de las relaciones
internacionales. Ante todo, las respuestas diferenciadas
agudizaron el debate sobre como organizarse para salir
del atolladero actual y estar en condiciones de cumplir
con las aspiraciones universales tan elocuentemente
recogidas en los objetivos de desarrollo del Milenio.
Desde esa 6ptica, muchos observadores han sefia-
lado, no sin cierta satisfaccion perversa, que después
de décadas de escuchar “lecciones” de los principales
centros econdmicos del mundo, incluidas las instituciones
financieras multilaterales, sobre como conducir de manera
responsable y coherente la gestion macroecondmica para
evitar las crisis periddicas que caracterizaban a la region,
en esta ocasion se invirtio el escenario y los predicadores
de antafio resultaron ser los irresponsables. En tanto
que sus ex pupilos latinoamericanos, que en general si
actuaron con profesionalismo, fueron los que tuvieron

que pagar los “platos rotos” de la crisis gestada en el
mero centro del capitalismo, sin haber tenido la mas
minima responsabilidad en su génesis. Para una regién
que muchas veces encubria sus insuficiencias en materia
de gestién econdmica achacando la responsabilidad de
su desempefio insatisfactorio a fendmenos de origen
internacional, la “culpa” en esta ocasién si provenia
innegablemente del sector externo.

A su vez, a la luz de la crisis, muchos analistas,
individuales e institucionales, incluida de manera des-
tacada la propia Comision Econdémica para América
Latina y el Caribe (CEPAL), se han sentido reivindicados
en su andlisis de los dltimos afios. Por una parte, ellos
han advertido persistentemente la insostenibilidad de
los desequilibrios financieros que se estaban gestando
en la economia mundial, sobre todo entre los Estados
Unidos y algunos de sus socios comerciales superavi-
tarios.! Por otra, han formulado cuestionamientos al
paradigma econdmico en boga desde los afios ochenta,
justamente por su sobrevaloracién del papel del mercado
y su subvaloracién del papel del Estado en el desempefio
econdmico y social.

! Véanse, entre otros, CEPAL (20064, p. 31; 2007a, pp. 35y 36; y
2007b, p. 24).
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En ese sentido, durante los dltimos 20 afios la
CEPAL ha contribuido al debate sobre paradigmas del
desarrollo, profundizando su vocacién como ente
generador de posiciones heterodoxas, cuestionando o
avalando los postulados de las ortodoxias de distinto
signo, y atendiendo a las especificidades y rasgos ca-
racteristicos de los patrones de desarrollo de la regién
y sus diferentes tipos de economias.? Esta vocacién ha
sido particularmente relevante a partir de 1990 en el
debate econdémico referido a los modelos vigentes, y a
la critica que efectuaban diversos sectores sobre la forma
mecdnica con que se aplicaban sus preceptos.’ En sus
términos mas sencillos, un eje central del andlisis giraba
en torno de la idea de que las sefiales del mercado por
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si solas no resolverian todo; se abogaba, mds bien, por
una combinacidn juiciosa entre mercado y Estado para
lograr los miiltiples objetivos del desarrollo, incluidos
el crecimiento econémico, una mayor equidad, la esta-
bilidad financiera y la sostenibilidad ambiental.

El detonador de la gran crisis financiera de 2008,
que se puede atribuir, en gran parte, al deficiente fun-
cionamiento del mercado (para decir lo menos) y a la
virtual ausencia del Estado en cuanto al cumplimiento
de su papel regulador, sin duda alentard a los agnés-
ticos de la ortodoxia pura a persistir en la bisqueda
de acomodos que les permitan acceder al desarrollo
en un contexto internacional cada vez mds complejo
y alborotado.

Tensiones y polarizacién de posiciones

Pero el panorama se complica atin m4s si se toma en
cuenta la creciente heterogeneidad de enfoques que se
estd generando en América Latina, no solo acerca de
cOmo abordar las estrategias y politicas econdmicas, sino
de cémo visualizar el papel de la regién en el contexto
internacional, a lo que deben sumarse las diferencias de
agenda politica en situaciones tan diversas como las que
se presentan entre los distintos paises. La principal linea
divisoria del debate en materia econdmica antecede a la
crisis de 2008, y se construye alrededor de la manera en
que los distintos paises procuran insertarse en la economia
internacional. En términos esquematicos (la realidad
siempre es mds compleja y matizada), los dos “polos”
extremos en una amplia gama de posiciones serian los
siguientes: por una parte, se encuentran aquellos paises
intensamente comprometidos con la apertura y la libera-
lizacién comercial (pero no todos ellos se entregaron a la
liberalizacién financiera simultdnea, como lo postulaba
el paradigma entonces en boga). Son estos paises los
que procuraban aproximarse a los principales mercados
desarrollados, y particularmente al de los Estados Unidos,
por medio de acuerdos de libre comercio. Por definicion,

2 Véanse CEPAL (1990, 1994a, 1996 y 1998) y Torres (2006).

3 Para un penetrante anlisis sobre la diferenciacién entre el para-
digma vigente en los afios noventa y la propuesta cepalina, véase la
entrevista de Fernando Ferndndez a Fernando Fajnzylber (Ferndndez,
1994, pp. 207-209).

son paises dispuestos a someterse en gran medida a los
dictados de la economia de mercado.

Por otra parte, estdn aquellos paises que buscan una
mayor autonomia —de la economia internacional y de la
estadounidense en particular— y menor dependencia de
las sefiales del mercado. En efecto, la entonces llamada
“Alternativa Bolivariana para las Américas (ALBA)”, sus-
crita entre Cuba y la Republica Bolivariana de Venezuela
en diciembre de 2004, se ofrecié en un principio como
una alternativa al Acuerdo de Libre Comercio de las
Américas (ALCA), que a partir de la primera Cumbre
de las Américas, celebrada en la ciudad de Miami en
diciembre de 1994, pretendia erigir una zona de libre
comercio de alcance hemisférico (pero excluyendo
precisamente a Cuba, por razones conocidas).

Como se sabe, esta tltima iniciativa nunca se concretd
ante la resistencia de algunos paises de la region, cada
uno movido por razones e intereses distintos. Pero el
fracaso de la iniciativa original dio origen a un conjunto
de acuerdos de libre comercio de alcance geogréfico
acotado, que se sumaron al Tratado de Libre Comercio
de América del Norte suscrito previamente entre México,
Canad4 y los Estados Unidos. Esos acuerdos han sido
puestos en vigor en Chile, los paises centroamerica-
nos, la Republica Dominicana y el Perd, mientras que
Colombia y Panama4 atin esperan sumarse a aquellos. La
linea divisoria entre los paises que mantienen acuerdos
de libre comercio (TLC) con los Estados Unidos y los
que proponen una “alternativa” cobré un relieve ideol6-
gico y politico adicional en cuanto al modo en que los
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distintos paises interactuaban con los Estados Unidos,
que el propio portal de la red del ALBA plantea —no sin
un sesgo ofensivo— como “una propuesta imperialista
de dominacién enfrentada a una propuesta patriética de
liberacion” (Rossi, 2009).

Algunos analistas también han agregado una
dimensién geogréfica a esta nitida divisidon en materia
econdmica, politica e ideolégica. Por una parte, sefialan
a los paises latinoamericanos ubicados en el “arco del
Pacifico”, muy proclives a la apertura y cada vez mds
insertos en la economia global. Por otra, a aquellos
ubicados en el Atlantico —incluidos los miembros
originales del Mercado Comiin del Sur (Mercosur), en
una situacion intermedia entre los paises del ALBA y los
paises que mantienen TLC con los Estados Unidos— un
tanto menos proclives a la apertura, aunque cada uno por
razones distintas. Y un caso singular seria el de Brasil,
dados su creciente protagonismo y participacién en la
economia global, ademas de la dimensién de su mercado
doméstico (CEPAL, 2006b, p. 86).

Antes de proseguir, cabe sefialar que las divisiones
descritas de ninguna manera son rigidas, ya que persiste
una vasta urdimbre de vasos comunicantes entre paises que
trascienden aquellas divisiones. Esos vasos comunicantes
surgen de relaciones comerciales y financieras, intereses
comunes, pertenencia a distintas agrupaciones formales
tales como la Unién de Naciones Suramericanas (UNASUR),
el Grupo de Rio, el Sistema Econdmico Latinoamericano
(SELA), la Corporacién Andina de Fomento (CAF) y el
Mercosur mds sus miembros asociados. Incluso hay un
pais —Nicaragua— que, en un acto insigne de malaba-
rismo, mantiene un TLC con los Estados Unidos y a la
vez es miembro del ALBA. Asimismo, todos los paises
de la region cultivan relaciones bilaterales con Cuba, el
gran ausente (hasta ahora) de los foros interamericanos,
pero que continda siendo fuente de inspiracién para
numerosos latinoamericanos, que, entre otros aspectos,
perciben la resistencia de ese pafs ante “‘el Imperio”
como un simbolo de gran dignidad.

Sea como fuere, esta creciente division en el interior
de América Latina y el Caribe que, como se dijo, precedia
alacrisis de 2008, fue notoriamente agudizada por aquella
crisis. Asi, el fuerte tono de denuncia contra el “modelo
neoliberal” que acompafiaba al discurso del ALBA (hoy
denominada “Alianza Bolivariana para los Pueblos de
Nuestra América’’) encontr6 en la crisis la confirmacion de
sus frecuentes vaticinios, anunciando de este modo poco
menos que la defuncién del capitalismo.* Ciertamente,

4En la Declaracién Final que emané de la Cumbre Extraordinaria del
ALBA, celebrada en Cumand, Venezuela, el 17 de abril de 2009, los

ese discurso tenfa algtin fundamento objetivo. La crisis
sirvié para desmitificar las exageradas expectativas de
que el mercado contenia mecanismos propios de auto-
correccién contra la especulacion, y a la postre puso al
descubierto las graves falencias de los mecanismos de
regulacién y supervisién de las principales economias
industrializadas, para no mencionar las casi inexistentes
entidades reguladoras a nivel internacional. También
se constatd el inmenso riesgo que plantea la exagerada
participacién de los capitales golondrina en los flujos
financieros internacionales.

Por afiadidura, el hecho de que la crisis naciera en
el “Imperio” subrayaba una vez mds, en la dptica de los
interlocutores del ALBA, que de alli fluyen muchos de
los males que aquejan a la regién. En consecuencia, no
es de extrafiar que los paises que ya abrigaban serias
dudas sobre el ordenamiento de la economia interna-
cional previo a la crisis —incluida de manera explicita
su inconformidad con el papel de las instituciones de
Bretton Woods— llegaran ahora a la conclusién de que
todas las falencias advertidas en el funcionamiento del
mercado precisaban nada menos que un nuevo modelo.
Esta posicién contrastaba con la de aquellos paises que
se conformaban simplemente con acomodos, aunque
fuesen acomodos importantes.

Es mas, aquellos paises detractores creen encontrar
en la crisis una reivindicacién adicional, al constatar que
las economias latinoamericanas, cuyo sector exportador
es mds dependiente del mercado estadounidense, son las
que fueron mas duramente golpeadas al verse arrastradas
por los efectos recesivos de aquella economia. Si bien
resulta dificil establecer relaciones de causalidad entre la
evolucién de 1a economia estadounidense y la de distintos
paises de la region, es innegable que el alto grado de
interdependencia econdmica entre los Estados Unidos y
Meéxico es uno de los factores que explica la dramética
caida en el nivel de actividad econdmica en este tltimo
pais en 2009, aunque con signos de recuperacién en el
ultimo trimestre (CEPAL, 2009¢).

Asi las cosas, en el mundo de las ideas la crisis se
presenta como el detonador de un renovado debate en
la regién sobre cémo abordar su desarrollo. Ese debate
incluso tiene rasgos de polarizacién que hacen recordar,
guardando las distancias en el tiempo y considerando
el enorme cambio de contexto, la discusion de los afios
sesenta y setenta del siglo anterior sobre las virtudes e

Presidentes afirmaron: “El capitalismo estd acabando con la humanidad
y el planeta. Lo que estamos viviendo es una crisis econdmica global
de cardcter sistémico y estructural, y no una crisis ciclica mas”. Mds
adelante en el texto se habla de la “decadencia del capitalismo”.
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inconvenientes de las economias centralmente dirigidas
versus las economias de mercado, con las “economias
mixtas” ocupando el espacio intermedio, cada una con
sus matices peculiares. En el contexto de la globali-
zacion, las antipodas se encuentran —de nuevo, en
términos esquematicos—, por una parte, en la agenda
del ALBA y, por otra, en aquellos paises que se empecinan
en continuar con la estrategia vigente en los udltimos
tiempos, sin mayores acomodos. El resto de los paises
—por ahora la mayoria, al no haber abrazado nunca la
ortodoxia “pura”— ocupan espacios intermedios en que
postulan redefinir la frontera entre mercado y Estado,

IV

también con variantes singulares de un pais a otro. Ellos
contindan construyendo sobre los considerables logros
registrados en los tultimos afios mediante su insercién
en la economia global, soslayando plantearse golpes
de tim6n sustanciales en sus estrategias de desarrollo.
Dicho de otra manera, el panorama actual hace recordar
una época que parecia superada, en que se enfrentaban
las estrategias “aperturistas” con el “desarrollo hacia
adentro”; o el socialismo contra el capitalismo, con los
reformistas ocupando el espacio intermedio e intentan-
do aprovechar las virtudes de ambos planteamientos y
eliminando sus supuestos inconvenientes.

Parametros del debate

Sin embargo, lo que todavia no queda muy claro es el
contenido y alcance de las estrategias que se enfrentan.
Por una parte, el modelo de lo que el Presidente Hugo
Chévez llama el “socialismo del siglo XXI” se define
mejor por lo que no es que por sus caracteristicas de
cardcter propositivo. En ese sentido, si queda claro
el rechazo categérico del modelo al que se proclama
difunto (el “neoliberal”). En cuanto al grupo de paises
dispuestos a continuar el rumbo general de las politicas
de los ultimos tiempos, si bien existe mayor claridad
sobre las modalidades precisas del modelo aperturista,
no se perfilan con nitidez los rasgos de las mutaciones
que a futuro se incorporardn al modelo para adaptarlo a
las nuevas circunstancias internas e internacionales que
surgirdn a consecuencia de la crisis.

En relacién con el cardcter propositivo, la llamada
“Alternativa Bolivariana” se presenta con un mayor
contenido doctrinario que el relativo pragmatismo que
caracteriza al modelo aperturista. En lo que atafie al
ambito econdmico, en ella se valora la solidaridad mas
que el egoismo o el afdn de lucro; se otorga prelacién al
papel del Estado por sobre el de la actividad privada, y
se postula la inclusion, la participacidn, el igualitarismo
y el combate a la pobreza como valores irrenunciables.
Asimismo, en dicha alternativa se observa con algin
recelo la apertura comercial guiada por las sefiales del
mercado, y se pretende mitigar sus efectos por medio de
un intercambio comercial equilibrado —a veces apoyado
en un modelo de comercio administrado que recuerda los
viejos tiempos del Consejo de Ayuda Mutua Econémica
(cAME)— entre los paises miembros del ALBA y entre estos
y otros paises no pertenecientes a la Alianza. También se

valora la cooperacién Sur-Sur, una de cuyas expresiones
concretas mas elocuentes se encuentra en el Acuerdo de
Cooperacion Energética PETROCARIBE impulsado por el
Gobierno de la Republica Bolivariana de Venezuela, as{
como en programas de cooperacion bilateral que tanto
este pais como Cuba proveen a muchos paises, sobre
todo en el drea de salud.’

Estos enunciados generales de cambiar tanto el
paradigma de desarrollo como el orden econémico
internacional todavia no se articulan en una propuesta
programdtica integral y con coherencia interna. Es
decir, los enunciados retéricos aun no se traducen en
planteamientos susceptibles de ser instrumentados,
como se colige de la siguiente frase que nuevamente
pone el énfasis en describir lo que no es: “es necesario
desarrollar un modelo alternativo al sistema capitalista.
Un sistema de solidaridad y complementariedad y no de
competencia; un sistema de armonia con nuestra madre
tierra y no de saqueo de los recursos naturales; un sistema
de diversidad cultural y no de aplastamiento de culturas e
imposicion de valores culturales y estilos de vida ajenos
a las realidades de nuestros paises; un sistema de paz
basado en la justicia social y no en politicas y guerras
imperialistas”.6 Desde luego, el llamado a la transfor-
macién profunda implicito en las frases anteriores, que
encierra objetivos sin duda loables, también tiene un
importante trasfondo politico e ideoldgico, ademds de

5 Ya son 18 los paises beneficiarios del Acuerdo PETROCARIBE, un
esquema novedoso de cooperacion.

6 Extraido de la Declaracién Final de la Cumbre Extraordinaria del
ALBA, celebrada en Cumand, Venezuela, el 17 de abril, 2009.
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inspirarse en una veta nacionalista y reivindicativa de
la unidad latinoamericana.

Al mismo tiempo, muchos de esos enunciados,
comprendidos aquellos relacionados con la inclusidn,
la participacion y el combate a la desigualdad absoluta
y relativa, son comunes con las estrategias de desarrollo
de los paises que apuestan a mejorar su insercién en la
economia internacional, por lo que el principal elemento
de diferenciacién entre los enfoques antagdnicos en
materia de politica econdmica tiene que ver con el se-
cular debate sobre el rol del Estado y su relacion con el
mercado. A ello se yuxtaponen desde luego diferencias
ideoldgicas o doctrinarias mds pronunciadas.

En sintesis, la regién se enfrenta a dos enfoques
bastante antagénicos sobre como abordar su desarrollo
futuro, con una amplia gama de enfoques intermedios.
En un extremo se postula una especie de “borrén y
cuenta nueva’ cuyos contornos precisos son dificiles de
discernir; en el otro, la aceptacion de que las estrategias
hasta ahora aplicadas para insertarse en la economia
internacional apuntan en la direccién correcta, aunque
precisan de acomodos constantes, sobre todo a raiz de
las crisis miltiples de 2008. Al tratar de caracterizar
los enfoques antagénicos se entra a terrenos bastante
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resbaladizos, no solo por las razones expuestas en el
acdpite anterior, sino porque cada uno de los paises de
la regién incorpora ciertas peculiaridades a su gestion
macroecondmica y a sus politicas sociales, acordes con
la realidad y las circunstancias que imperan, asi como
con el sesgo ideoldgico de la administracién de turno.

En todo caso, lo que si queda claro es que la crisis de
2008 marca el final de un perfodo en que la gran mayoria
de los paises de la regién se sumaron a una corriente prin-
cipal en materia de estrategias y politicas econémicas, con
distintas variantes de un pais a otro. Algunos tildan esas
estrategias y politicas econdmicas como “neoliberales”, otros
como el Consenso de Washington, e incluso otros como
la respuesta nacional a los desafios de la globalizacién. Si
bien con bastantes matices, en lineas gruesas la politica
econdmica en la gran mayoria de los paises apuntaba mas
0 menos en la misma direccion. Por cierto, o mismo se
podria decir de las décadas de 1950 y 1960, cuando el pa-
radigma cepalino era el que constituia el mainstreamy fue
cuestionado por la ortodoxia, que empez6 a imponerse en
los afios setenta contribuyendo a una dispersion de enfoques
similar —guardando las distancias— al fenémeno que se
vive en la actualidad y que probablemente se acentuard en
el futuro inmediato (Fishlow, 1985).

Las propuestas antagonicas ante la inequidad

Una de las criticas mds persuasivas al llamado “modelo
neoliberal” ha sido respecto de su cardcter concentra-
dor y excluyente. La tesis ortodoxa segtin la cual el
crecimiento econémico, combinado con la “magia del
mercado”, derramaria sus beneficios hacia abajo por
efecto de filtracion (trickle-down) en favor de todos los
estratos de ingresos, ha sido desacreditada desde hace
mucho tiempo. Por eso, la CEPAL viene insistiendo a lo
largo de décadas sobre la importancia de suplementar las
sefiales del mercado con politicas especificas para que el
crecimiento sea més equitativo.” Los rezagos sociales y
la inequidad en América Latina también constituyen los
fundamentos mds ampliamente postulados por aquellos
que invocan el “socialismo del siglo XXI” para atender
alos estratos de menores ingresos, invocando los éxitos
que ofrece Cuba a través de sus innegables logros en esta
materia durante varias décadas (CEPAL, 2000).

7 Véase, por ejemplo, CEPAL (1994b).

No sorprende que el combate a la desigualdad
convoque tanta atenciéon. Como se sabe, existe un in-
menso caudal de literatura sobre la pobreza absoluta y
relativa en la region, las estrategias para abordarlas, y
acerca de como conciliar los objetivos de crecimiento
con aquellos de la equidad. La atencidn prioritaria de
este propdsito no reconoce signo ideoldgico. Incluso
han surgido propuestas para potenciar (“empoderar”) a
los pobres cuyo origen intelectual se puede encontrar en
conceptos abrazados por los grupos relativamente mas
conservadores en el espectro ideolégico latinoamericano.
Esos conceptos incluyen la confianza en el funciona-
miento del mercado, el rol fundamental del estado de
derecho y un ambiente amigable al desenvolvimiento
de la pequefia empresa.?

8 Véase, por ejemplo, Comisién para el Empoderamiento Juridico
de los Pobres (2008). La Comisién fue copresidida por Madeleine
Albright y Hernando de Soto.
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También es verdad que América Latina y el Caribe
es, en promedio, la regién que revela mayor desigualdad
entre todas las regiones en desarrollo (Banco Mundial,
2005, pp. 4-8 y 66; Lustig, 2009, p. 1). Es cierto, asi-
mismo, que si bien hasta los afios noventa el crecimiento
econdmico solia facilitar la reduccién de la incidencia
de la pobreza (es decir, de la pobreza absoluta), en la
mayoria de los casos la distribucién del ingreso (la pobre-
zarelativa) solia estancarse o incluso empeorar (CEPAL,
1997; La Fuente y Sdinz, 2001, pp. 161-170). Pero es
precisamente en este 4mbito donde se han producido
algunos cambios en los dltimos tiempos, que, cuando
menos, llaman poderosamente a la reflexion.

Asf, resulta relevante reconocer los significativos
avances registrados en muchos paises de la regién que
mostraron cierto pragmatismo al combinar elementos
del paradigma en uso, sobre todo en materia de gestiéon
macroeconémica y de fortalecimiento del estado de
derecho, con politicas novedosas para enfrentar los
rezagos sociales que constituyen el principal “talén de
Aquiles” del desempefio econdmico de la regién. Esta
combinacién juiciosa de mercado con Estado empezaba
a rendir logros nada despreciables en la region, sobre
todo si se contrasta la situacién de algunos paises en,
digamos, el afio 2008 con la situacién de esos mismos
paises 10 afios atrds. Incluso se podria sostener que al-
gunas naciones soportaron los efectos devastadores de
la crisis financiera y econdmica con mejor capacidad de
resistencia y con mds fuerza de lo que se preveia hace
tan solo unos meses, al menos a juzgar por el desempefio
previsto para 2010 (CEPAL, 2009e).

Pero lo que resulta aun mds pertinente para los
efectos de este trabajo, es que se registraron avances
significativos en el abordaje de los rezagos sociales.
Asi, la incidencia de la pobreza en la regioén en su con-
junto bajé de alrededor del 44% al 33% en una década
—entre finales de los afios noventa y 2008—, mientras
que la incidencia de la pobreza extrema descendi6 del
19% al 13% (cepAL, 20091, pp. 3-12). Igual o acaso mds
significativo es que por primera vez se reportan mejoras
generalizadas en la distribucién del ingreso, atribuibles
en parte al efecto compensador de la politica ptiblica en
la tendencia concentradora del crecimiento registrado

en perfodos pretéritos.” Segtin un reciente informe de
la CEPAL, de un universo de 18 paises que disponen de
datos, 15 reportaron una mejora en la distribucién del
ingreso (CEPAL, 20091, pp. 12-17).

Segtin ese mismo informe, los avances consignados
se deben, entre otros aspectos, a los siguientes facto-
res: primero, la expansién econémica combinada con
crecientes niveles de generacién de empleo; segundo,
una gradual pero significativa mejora en la capacidad
financiera de los Estados, lo que permiti6, entre otros
avances, un fuerte aumento —cuantitativo y también
cualitativo— en el gasto social; tercero, la aplicacién
de politicas distributivas bastante creativas, como por
ejemplo, los programas de transferencias monetarias y
las transferencias condicionadas (Madariaga, 2009); y,
cuarto, los efectos favorables (y previsibles) de la tran-
sicién demogréfica presente en la mayoria de los paises
de laregidn, con decrecientes indices de dependencia por
trabajador ocupado (CEPAL, 2009f). También se sumaron
a estos factores los efectos acumulativos del aumento
en el gasto social, y en especial en educacién, ya que la
brecha salarial —la distancia que separa a los estratos
mejor remunerados de los peor remunerados— al parecer
estd disminuyendo en muchos paises como reflejo de
aquel fendmeno (L6pez Calva y Lustig, 2009).

En resumen, las estrategias de desarrollo asumi-
das por aquellos paises de la regién que optaron por
el modelo “aperturista”, combinando juiciosamente la
intervencién publica con las fuerzas del mercado, al
parecer han producido resultados iguales o aun mds sa-
tisfactorios en el combate a la pobreza y el mejoramiento
de la distribucién del ingreso que los registrados en los
paises que vienen criticando aquella estrategia por su
carécter notoriamente concentrador (Lustig y McLeod,
2009). Al mismo tiempo, es importante reconocer que
los impresionantes avances registrados en algunos paises
no son comunes a todas las economias de la region, ni
que la capacidad de resistencia a los efectos de la crisis
fue generalizada.

9 Véase, por ejemplo, Soares y otros (2009, pp. 207-224).
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VI

Las propuestas antagonicas ante

el ordenamiento internacional

La otra materia en que se evidencia una polarizacién de
posiciones en el interior de la regién se refiere a la actitud
de los distintos gobiernos ante el ordenamiento institu-
cional de la economia internacional. Si bien los paises
que optaron por el modelo de apertura han expresado
serias reservas sobre los sistemas de gobernabilidad de
las instancias existentes, con su actitud suelen postular
la correccion de esas falencias mediante reformas de las
instituciones.!? En cambio, otros paises de la region,
liderados por los miembros del ALBA, plantean reformas
mucho mas radicales e incluso la sustitucién de aquellas
instituciones por algo distinto, que suele caracterizarse
como mds transparente y mas democratico.!!

La linea divisoria no es nitida: todos los paises de la
region denuncian el ordenamiento institucional existente,
e incluso todos asignan cuotas de responsabilidad a las
instituciones financieras existentes, y muy particularmente
al Fondo Monetario Internacional. Asimismo, todos
advierten grandes lagunas en ese ordenamiento
internacional, que depende en alto grado de una sola
moneda de reserva (el délar) y que carece de muchos
mecanismos de coordinacién.!? Pero la diferenciacién
también tiene rasgos claros. En un extremo se encuentran
los paises que virtualmente culpan a esas instituciones
de “imponer” el modelo que condujo a la ruina, y desean
suprimirlas, asignando sus funciones a otras instancias
mads democrdticas y universales, como las Naciones
Unidas. En el otro, se hallan los paises que han expresado
diferentes categorias de cuestionamientos a las practicas
de trabajo de esas instituciones y sobre todo a su sistema
de gobernabilidad, pero no al extremo de plantear su

10 Basta acudir al portal en la red del Grupo Intergubernamental de
los 24 (ttp://www.g24.org/) y revisar algunos de los documentos que
allf aparecen para confirmar la anterior aseveracion.

11 «“Se requiere establecer un nuevo orden econémico internacional,
basado en la solidaridad, la justicia, la equidad y el desarrollo sosteni-
ble. La arquitectura financiera internacional debe ser refundada. A las
Naciones Unidas, y en particular a esta Asamblea General, corresponde
un papel central en este esfuerzo”. Discurso del Ministro de Relaciones
Exteriores de Cuba, Bruno Rodriguez Parrilla, en el debate general del
64° periodo de sesiones de la Asamblea General, 28 de septiembre,
2009 (http://www.un.org/ga/64/generaldebate/CU.shtml).

12 Un excelente ensayo que cubre esta temética fue elaborado por
José Antonio Ocampo bajo el titulo “Rethinking Global Economic
and Social Governance (Ocampo, 2009).

supresién. Mdas bien, esos paises se limitan a postular
cambios, incluso cambios importantes, en el sistema de
gobernabilidad y en las practicas normativas de aquellas
instituciones, considerando a veces la creacion de nuevas
instancias internacionales. Asi, por ejemplo, una idea
que esta recibiendo creciente atencién es la de crear
una instancia internacional que actiie como una especie
de Consejo Econémico rector de todos los organismos
multilaterales en el Zmbito econémico y financiero.!3

Como un tema paralelo, un grupo de paises critica
severamente el surgimiento del Grupo de los Veinte (G-20)
como la extension del sistema de dominacion y exclusion
presente en el ordenamiento financiero internacional.
Otros paises de la region aceptan este foro informal
—algunos con resignacién— como un avance, al incor-
porar en su seno a economias emergentes de creciente
protagonismo, y al haber actuado con agilidad en pro-
mover una respuesta concertada, coordinada y oportuna
ala crisis.!* Es ms, algunos ven en este incipiente foro
el embrién de una eventual instancia como el Consejo
Econdémico descrito en el parrafo anterior. De nuevo, la
manera en que los paises de América Latina y el Caribe
se ubican ante esta dimension internacional de la crisis
tiende a posiciones altamente divergentes.

Todas estas divergencias se hicieron patentes durante
la concepciodn, preparacién y celebracion de la llamada
Conferencia de las Naciones Unidas sobre la crisis
financiera y econdmica mundial y sus efectos sobre el
desarrollo. La mera decision de celebrar este evento nacié
bajo la sombra de una fuerte controversia entre aquellos
paises que deseaban rescatar para las Naciones Unidas
el papel rector del ordenamiento financiero y econémico
internacional, y aquellos que insistian en que ese papel
correspondia a las instituciones de Bretton Woods y a sus
instancias intergubernamentales. Detrds de la controversia
yacia la cada vez mds obvia caducidad del sistema de

13 Véase, por ejemplo, Naciones Unidas (2009). Esta Comision,
presidida por el profesor Joseph Stiglitz, recomienda, entre muchos
otros puntos, la creacion de lo que llama un “Consejo de Coordinacién
Econémica Mundial” (Naciones Unidas, 2009, pp. 90-97).

14 para los informes emanados de la dltima reunién del G-20, celebrada
en Pittsburgh, EE.UU., el 24 y 25 de septiembre de 2009, véase: https://
www.pittsburghg20.org/PDFs/G20Report1109.pdf
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gobernabilidad de las instituciones de Bretton Woods,
sobre todo en relacién con la ponderacion del voto en
el seno de sus Directorios Ejecutivos. Asimismo, jugd
un papel igualmente importante el cuestionamiento de
las politicas del Banco Mundial, el Fondo Monetario
Internacional, y lo que hoy es la Organizacién Mundial
del Comercio (oMc). Por cierto, tampoco se escapan
de esa critica las Naciones Unidas, siendo la principal
reivindicacién la reforma del Consejo de Seguridad.

Las economias desarrolladas, lideradas en este
caso por la delegacion de los Estados Unidos (en los
meses finales de la Administracién Bush), se resistian
tenazmente a celebrar semejante Conferencia; la parte
contraria, en la que Cuba, la Republica Bolivariana de
Venezuela y Nicaragua, entre otros, jugaron un papel
proactivo, insistié con igual fervor en el particular. Al
final hubo un compromiso, al acordarse en la Conferencia
Internacional sobre la Financiacién para el Desarrollo,
celebrada en Qatar, Doha, en diciembre de 2008, que:
“las Naciones Unidas celebrardn una conferencia al mas
alto nivel sobre la crisis financiera y econdmica mundial
y sus efectos sobre el desarrollo”, siendo claves estas
ultimas palabras, ya que aquellos paises que le niegan
protagonismo a las Naciones Unidas en temas financie-
ros no cuestionan su papel en materia de promocién del
desarrollo (Naciones Unidas, 2008, parrafo 79).

La preparacion de la Conferencia recorrié un camino
muy accidentado, sobre todo porque esta se colocé bajo
la égida del Presidente de la Asamblea General, ejercida
en aquel momento por el Padre Miguel D’Escoto de
Nicaragua, quien aprovechd su tribuna para influir en
el contenido de la Declaracién que habria de emanar de
la Asamblea General. Las pugnas que surgieron tempra-
namente en torno del producto final de la Conferencia
no solo tuvieron el corte tradicional Norte-Sur, sino
que también se dieron en el interior del Grupo de los 77
mds China, y también dentro de los pafses de América
Latina y el Caribe. No es del caso en este articulo entrar
en un relato detallado sobre el particular, pero si vale
la pena orientar al lector hacia el texto del borrador de
propuesta de Declaracién politica que el Presidente de la
Asamblea General someti6 a la membrecia el 8 de mayo
de 2009, en sustitucion de una version mas “blanda”

elaborada por los dos facilitadores que €l habia desig-
nado anteriormente para esa tarea (los Embajadores de
los Pafses Bajos y de San Vicente y las Granadinas).!

En ese proyecto de Declaracién se proyectaba a la
Conferencia como un evento comparable a la histérica
Conferencia de Bretton Woods de 1944, y se pretendia
colocar el nuevo ordenamiento financiero y moneta-
rio bajo el foro universal de las Naciones Unidas (el
“G-192”), en un contexto conceptual e ideoldgico
que no reflejaba precisamente el punto de vista de
las principales potencias econémicas del planeta, y ni
siquiera de muchos paises en desarrollo. Se produjo
una rebelién contra el texto, el Presidente tuvo que
recular, y finalmente la Conferencia se llevé a cabo, sin
mayores sobresaltos, dando origen a una Declaracién
diplomdticamente aceptable para todas las partes, pero
poco relevante para la accién a futuro. !0

El punto a resaltar es que la creciente diferenciacién
de enfoques sobre la mejor manera de abordar el desa-
rrollo también se transmiti a la posicion que los paises
de la regidn adoptaran con respecto a temas econémicos
en los principales foros internacionales. Aun estd por
verse si esta nueva diferenciacion es saludable para las
Naciones Unidas. Por ahora, 1o que ha revivido son temas
que se debatian hace 35 afios en el marco de “un nuevo
orden econdmico internacional”, con un fuerte tono de
denuncia de los paises del “Sur” en contra de los paises
del “Norte”, y demandas de “emparejar la cancha” de la
economia internacional para dar similares oportunidades
a todos los paises de participar en sus beneficios.!”

15 Estos documentos estdn disponibles en el portal de las Naciones
Unidas, en: http://www.un.org/ga/president/63/interactive/unecon-
ference.shtml

16 Resolucién 63/303 de la Asamblea General. Documento final de
la Conferencia sobre la crisis financiera y econémica mundial y sus
efectos en el desarrollo. Acaso la conclusion potencialmente mas
significativa de la Conferencia fue el establecimiento de un grupo de
trabajo especial de composicion abierta, para hacer un seguimiento
de las cuestiones que figuran en el documento final (véase Resolucién
63/305).

17 Resolucién 63/224 del 19 de diciembre, 2008, “Hacia un nuevo
orden econémico internacional”.
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VII

Sintesis y conclusiones

En conclusion, las crisis de 2008 no solo repercutieron
profundamente en las economias y el financiamiento,
sino también en las ideas. El cuestionamiento al para-
digma vigente durante alrededor de dos décadas, que
habia cobrado un creciente nimero de adeptos, se vio
intensamente exacerbado como consecuencia de la
crisis. Entre las muchas consecuencias que se podrian
vaticinar para los préximos afios, se puede mencionar
lo siguiente:

Primero, al parecer concluy6 un periodo que permitia
un elevado nivel de consenso en torno de un paradigma
econdmico, al menos en su linea gruesa de ejecucion,
para dar paso a un periodo de dudas, cuestionamientos
y ensayo de alternativas.

En consecuencia, y en segundo lugar, habrd un debate
mads intenso sobre estrategias y politicas de desarrollo,
impulsado por el retroceso que la crisis significé para
muchos paises. Ese debate serd saludable en la medida
en que no conduzca a enfrentamientos innecesarios entre
paises o entre distintos grupos de un mismo pais.

Tercero, y como corolario de lo anterior, se abren
nuevos espacios de trabajo para la CEPAL cuya Secretaria
puede contribuir al debate con iniciativas propias y
como vehiculo que facilite el intercambio de opiniones
y de vivencias.

Al mismo tiempo, y en cuarto lugar, el surgimiento
de la “Alternativa Bolivariana”, que invoca la unidad
latinoamericana y del Caribe, parad6jicamente podria
conducir a un escenario de divisién en lugar de aglutina-
miento, al introducir factores divergentes en el interior de
agrupaciones de paises histéricamente unidos en torno
de valores e intereses comunes. Llama la atencién que la
Alianza Bolivariana para los Pueblos de Nuestra América
ha crecido lo suficiente como para participar en cada
uno de los procesos formales de integracién vigentes:
en Centroamérica (Nicaragua), en la Comunidad del

Caribe (Antigua y Barbuda, Dominica y San Vicente
y las Granadinas) y en el Mercosur (al ratificarse la
adhesion de la Republica Bolivariana de Venezuela).
Desde luego, ese escenario no necesariamente se dara
en la practica cotidiana, pero si constituye una nueva
realidad de diferenciacién que antes no existia. Ello, a
su vez, seguramente dard lugar a disputas y tensiones
mds acentuadas de las que se percibian, por ejemplo,
en los aflos noventa.

En quinto lugar, con la creciente diferenciacion de
posiciones se introdujo un nuevo sesgo de confronta-
cion en foros multilaterales cuyo rasgo principal suele
ser la cooperacién. Ello ha hecho cada vez mas dificil
llegar a acuerdos universales, como lo puso de relieve la
Conferencia al més alto nivel sobre la crisis financiera
y econémica mundial y sus efectos sobre el desarrollo
en julio de 2009, y nuevamente la Conferencia de las
Naciones Unidas sobre el Cambio Climatico, cuyos
resultados relativamente magros —aun asi rechazados
por los paises del ALBA— se anunciaban justo cuando
se cerraba este articulo.!8

Por ultimo, es probable que se esté entrando de
nuevo, como ha ocurrido en periodos previos de tran-
sicion, en una etapa marcada por cierta perplejidad, en
contraste con la relativa seguridad que caracterizaba el
accionar de los encargados de formulacion de politicas
en los afios previos a 2008. Ello serd también uno de
los legados de las crisis de 2008.

18 Véase el Comunicado especial sobre cambio climtico de la VIII
Cumbre del ALBA con miras a la XV Conferencia de las Partes en
Copenhague, 14 de diciembre, 2009, asi como la intervencién del
Presidente de la Republica Bolivariana de Venezuela, Hugo Chavez
Frias, en la Conferencia de las Naciones Unidas sobre el Cambio
Climético, en Copenhague, Dinamarca, el 16 de diciembre de 2009
http://www.alternativabolivariana.org/.
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América Latina, del auge a la crisis:
desafios de politica macroeconémica

Oswvaldo Kacef y Rafael Lopez-Mont:

n este articulo se analiza la mas reciente etapa de crecimiento
registrada en América Latina entre 2003 y fines de 2008, y como las
distintas politicas aplicadas en este periodo permitieron disminuir la
vulnerabilidad y enfrentar la crisis internacional con un mayor espacio
macroecondmico en relacion con otros episodios de perturbaciones. A
Su vez, se hace un breve recuento de las principales medidas de politica
contraciclicas en materia fiscal, monetaria, financiera y cambiaria que
se aplicaron en las economias de la region para disminuir y revertir los
efectos de la crisis. Finalmente, se plantean los desafios de la politica

macro en la region mas alla de la coyuntura.
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I

Introduccion

América Latina experiment seis afios consecutivos de
crecimiento desde 2003 hasta fines de 2008, fendmeno
que por su intensidad, duracién y caracteristicas no
tiene precedentes en la historia econdémica de la region.
Durante este periodo de expansion, que alcanzé a casi
todos las economias de la region, el producto regional
crecid a una tasa promedio anual de 4,8%, acamulando
un crecimiento del producto interno bruto (PIB) por
habitante del 22,1%, equivalente a un 3,4% anual.

La reciente crisis internacional marca el fin de este
periodo de crecimiento y pone de relieve la necesidad
de hacer un balance de €l, asi como de evaluar la forma
que adopt6 la transmision de la crisis a las economias
de América Latina y analizar su repercusién en una
region que estaba mejor preparada que en otras crisis
en el pasado, planteando por dltimo algunos desafios

I1

que enfrenta la politica macroecondémica mas alld de
la crisis.

Con el objetivo de abordar estos temas, el articulo
se estructura de la siguiente manera: en la seccion II se
analizan los principales rasgos que caracterizaron al
periodo de crecimiento comprendido entre 2003 y 2008
en los paises de América Latina, asi como también los
aportes de la politica macroeconémica a la reduccién de
la vulnerabilidad de la regién. En la seccion I se estudian
los principales canales de transmision de la crisis interna-
cional a las economias latinoamericanas, mientras que en
la seccion IV se examina el espacio macro para enfrentar
la crisis y las medidas tomadas tanto en materia fiscal
como monetaria, financiera y cambiaria. Finalmente, y a
manera de conclusion, se plantean algunos de los desafios
de la politica macroecondmica en el largo plazo.

Principales caracteristicas
de la fase de crecimiento, 2003-2008

Se trata sin duda de un periodo sin precedentes en la
historia econdémica de la region, no solo por el hecho
de que el pIB por habitante crecié de manera sostenida
por sobre un 3% anual, lo que no habia ocurrido en los
ultimos 40 afios, sino porque este crecimiento fue acom-
pafiado de un mejoramiento cuantitativo y cualitativo de
las variables macroecondmicas fundamentales. Por una
parte, se registrd un superdvit en la cuenta corriente de
la balanza de pagos que responde, en gran medida, a la
recuperacién que tuvieron los términos de intercambio
(sobre todo en América del Sur) y al crecimiento de las
remesas de los trabajadores emigrados (en México y
especialmente en Centroamérica). El aumento del in-
greso nacional disponible, por sobre el crecimiento del

[JLos autores agradecen los comentarios y sugerencias que José Marfa
Fanelli, Daniel Heymann, André Hofman, José Luis Machinea, Miguel
Torres y los colegas de la Division de Desarrollo Econémico de la CEPAL
realizaron sobre distintas versiones o partes de este documento.

consumo, permitié el incremento del ahorro nacional y
la financiacién de la inversion. El superévit externo y
las politicas de “reaseguro” y defensa del nivel del tipo
de cambio real posibilitaron a los bancos centrales la
importante acumulacién de activos externos. Por otra
parte, la evolucion de las cuentas publicas durante la etapa
de expansion se caracteriz6 por un acrecentamiento del
superavit primario con la casi desaparicién del déficit
global, lo que permitié una significativa reduccion de
la deuda publica. Durante este periodo de crecimiento,
disminuy6 el desempleo y mejoré la calidad de los
puestos de trabajo generados, dando paso a una merma
de la pobreza e indigencia y una tenue mejora de la
equidad. A continuacién se analizard con mas detalle
cada uno de estos hechos estilizados.

1.  El contexto externo y la cuenta corriente

El buen desempefio econémico en América Latina en el
periodo 2003-2008 se produjo en un contexto mundial de
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crecimiento acelerado y generalizado. En efecto, durante
el periodo aument6 la cantidad de paises que registraron
tasas de aumento del producto por habitante superiores al
3% anual. Este fendmeno se explica fundamentalmente
por el rdpido crecimiento de las economias emergentes:
el 57% de estos paises mostraron tasas de incremento del
PIB por habitante superiores al 3% entre los afios 2003
y 2008, al tiempo que solo el 25% de las economias
industrializadas crecian a un ritmo comparable (véase
el grafico 1). Este patrén es un hecho destacable si se
compara con la distribucién del crecimiento en la década
pasada, en que en promedio solo el 38% de las economias
emergentes y el 33% de las industrializadas registraban
un aumento del producto por habitante superior al 3%
anual, destacdndose la marcada aceleracion del ritmo
de expansién en los paises industrializados entre los
afios 1998 y 2000.

Otros elementos destacados, en el contexto de la
prolongada expansién de la economia mundial, son la
creciente incidencia de China y la India en la demanda
global y la abundante liquidez que, hasta mediados
de 2007, existié en los mercados internacionales. Las
favorables condiciones externas permitieron que, de
manera inédita en la historia econémica de la region,

GRAFICO 1

el crecimiento fuera acompafiado de un superdvit en la
cuenta corriente, con la sola excepcion del afio 2008.
Dos han sido los factores principales que explican la
evolucion de la cuenta corriente regional: los términos de
intercambio y las remesas de los trabajadores emigrados.
Sin embargo, ambos elementos han afectado a los paises
de la region de manera diferenciada y, aunque vista en
conjunto la region registr6 en promedio un superavit
en la cuenta corriente entre los afios 2003 y 2007, solo
ocho paises (todos sudamericanos) mostraron un saldo
superavitario durante el periodo de expansion, lo que se
explica en gran medida por el comportamiento observado
en sus términos de intercambio.

Como puede verse en el grafico 2, los paises espe-
cializados en la exportacion de petréleo y sus derivados,
como también de metales y minerales, registraron el mayor
aumento de sus términos de intercambio durante el perfo-
do de crecimiento. En el caso de los paises del Mercado
Comuin del Sur (Mercosur), el aporte se produjo por medio
del incremento en el volumen exportado neto, ya que el
alza de los precios relativos de exportacién fue de menor
magnitud (menos de un 10%). Por su parte, México es otro
de los paises que registr6 una importante mejora en sus
términos de intercambio gracias al alza en el precio del

Cantidad de paises con crecimiento del PIB por habitante
superior al 3%, 1990-2008
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petréleo, aunque esta ha sido parcialmente compensada
por el deterioro del volumen exportado neto de bienes.
Otra ha sido la historia de los paises de Centroamérica,
importadores netos de petrdleo y competidores de China
en el mercado estadounidense, que no solo sufrieron un
deterioro en sus términos del intercambio durante la etapa
de crecimiento regional, sino también una reduccién de
sus ventas externas en términos reales, en ambos casos
con respecto al promedio de los afios noventa.

Por otra parte, México, Republica Dominicana y la
mayoria de los paises centroamericanos son receptores
de cuantiosos recursos por concepto de remesas de tra-
bajadores emigrados, y en menor medida algunos paises

GRAFICO 2

de América del Sur (Ecuador, el Estado Plurinacional de
Bolivia, Colombia y Paraguay). La regién en su conjunto
recibi6 en promedio remesas equivalentes al 1,7% del 1B
en el periodo 2003-2008 (véase el grafico 3). Sin embargo,
Centroamérica recibié en promedio un equivalente al
9,2% del P1B (aunque al excluir a Costa Rica y Panama
este promedio se eleva al 14%) y en México aun 2,4%,
cifra comparable a lo que este pafs recibi6 por concepto
de inversién extranjera directa (IED) durante el periodo.
El ingreso de remesas en América del Sur fue relevante
en paises como Ecuador y el Estado Plurinacional de
Bolivia, mientras que Colombia y Paraguay le siguen
en importancia.

Variacion porcentual de los términos del intercambio promedio
(Promedio 2003-2008 versus promedio de los afios noventa)
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Fuente: Comisién Econdmica para América Latina y el Caribe (CEPAL), sobre la base de cifras oficiales.

GRAFICO 3

Remesas de trabajadores recibidas, promedio 2003-2008

(En porcentajes del PIB)
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Otro rasgo caracteristico de la evolucién de la
cuenta corriente de la balanza de pagos en los afios de
crecimiento fue el significativo aumento que registraron
las remesas de utilidades realizadas por las empresas
extranjeras a sus casas matrices. Como puede apre-
ciarse en el grafico 4, los flujos de utilidades netas en
términos del PIB registraron un importante crecimiento
en aquellas economias vinculadas a la produccién y
exportacién de productos basicos en América del Sur,
principalmente petréleo, metales y minerales. Esta
circunstancia es consistente con el mejoramiento en los
precios internacionales de estos productos y el hecho
de que, en muchos casos, la explotacién de recursos
naturales estd en manos de empresas extranjeras. En este
sentido, conviene destacar que, en promedio, Chile y
Pert concentran un 33% de los egresos netos de divisas
correspondientes a este concepto entre 2003 y 2008, a
pesar de que representan menos del 8% del pIB regional
medido en ddlares corrientes.

Para ilustrar los efectos mencionados anteriormente
y su repercusion en el saldo de la cuenta corriente, se
analizard a continuacioén la desagregacion de las varia-
ciones registradas en las cuentas corrientes promedio
por pafs durante el periodo de expansién (2003-2008),
tomando como medida de comparacién el promedio
de los afios noventa. En América del Sur (véase el

GRAFICO 4

Remesas de utilidades netas

(En porcentajes del PIB)

Promedio

1990-1999 2000 2001 2002 2003

gréfico 5a) se produjo un mejoramiento del saldo de
la cuenta corriente en la mayoria de los paises (con
la excepcién de Colombia y el Uruguay), debido fun-
damentalmente al efecto del aumento de los términos
del intercambio y, en algunos paises, al mejoramiento
del saldo comercial en términos reales. En efecto, los
paises mds beneficiados por la mejora de los térmi-
nos del intercambio son la Republica Bolivariana de
Venezuela y Chile, parcialmente compensada en este
ultimo pafis, y en Peru por la ya mencionada remisién
de utilidades al exterior, vinculadas sobre todo a la
explotacién minera. Por otra parte, las economias de
Argentina, Estado Plurinacional de Bolivia, Brasil,
Perd y Uruguay son las que registran los mayores in-
crementos del volumen exportado. Es interesante tomar
nota de que en varios paises de América del Sur (el
Estado Plurinacional de Bolivia, Colombia, Ecuador y
Paraguay) las remesas de emigrados comienzan a tener
una destacada importancia cuando se las compara con
el promedio de los afios noventa.

Por su parte, en el grafico 5b se advierte la des-
composicion de la variacion de la cuenta corriente para
México y Centroamérica entre los periodos analizados.
Un elemento comun en estos paises es el deterioro de
la balanza comercial a precios constantes y, con la ex-
cepcién de México, el efecto negativo de la evolucién
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de los términos del intercambio. Al mismo tiempo, es
muy significativo el ingreso de divisas por concepto de
remesas de los trabajadores emigrados, con la excepcién
de Costa Rica y Panam4. Estos dos paises, junto con
la Reptblica Dominicana, presentan un positivo efecto
significativo derivado del balance de servicios.

GRAFICO 5

2. El ahorro y la vulnerabilidad externa

Un hecho que caracteriz6 al periodo de expansion
2003-2008 es que el ingreso nacional bruto disponible
de la mayoria de los paises de la regién se expandié a
una tasa superior a la del PiB. Mientras que el piB de la

Descomposicién de la variacion del saldo de la cuenta corriente
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region crecia a un promedio anual de 4,8%, el INBD lo
hacia a un ritmo promedio de 5,7%. Este fenémeno se
produjo con mayor fuerza en los paises exportadores de
metales, minerales e hidrocarburos (Estado Plurinacional
de Bolivia, Chile, Colombia, Ecuador, Pert y Reptblica
Bolivariana de Venezuela), donde se registré un signifi-
cativo incremento del ingreso nacional bruto disponible
consistente con la mejora de los términos del intercam-
bio, pese a que en algunos casos se observé también
un aumento considerable del pago neto de utilidades y
dividendos al resto del mundo.! En los demds paises de
América del Sur el ingreso nacional bruto disponible
también mostré un alza superior a la del PIB, aunque mds
moderada. En Centroamérica, pese a la disminucién del
poder adquisitivo de las exportaciones, la ampliacién de
las remesas de los emigrantes permitié que, en algunos
paises, el ingreso nacional bruto disponible creciera a
una tasa mayor que la del PiB (Guatemala y Honduras).
En el caso de México, la expansion del ingreso nacional
es atribuible tanto a la mejora de los términos del inter-
cambio como al acrecentamiento de las transferencias
corrientes netas recibidas.

Dado el aumento del ingreso nacional bruto disponible
en laregion, y pese al significativo dinamismo que tuvo el
consumo, el ahorro nacional creci6 considerablemente en
la mayorfa de los paises y, a precios corrientes, representd
en promedio el 22% del piB entre 2003 y 2008, el registro
mas alto desde 1990. A diferencia de la dltima década, el

ahorro externo se torné negativo (-0,7% del piB), lo que
implica que la inversién regional fue enteramente finan-
ciada con ahorro nacional durante gran parte del periodo
de expansion, con excepcidn del afio 2008.

La situacion que caracteriz6 a las cuentas externas
dio lugar a una ostensible acumulacién de reservas
internacionales, en un contexto donde algunos bancos
centrales intervinieron en los mercados de cambio debido
a la preocupacion respecto del nivel del tipo de cambio
real. Con la intervencién en los mercados de cambio, el
acervo (stock) de reservas internacionales se incrementd
fuertemente en los tdltimos seis afios, constituyendo un
“reaseguro” ante la posterior crisis internacional. Al
mismo tiempo, tuvo lugar una notoria reduccién de la
carga de la deuda externa, tanto en relacién con el PIB
como con las exportaciones.” Aunque en algunos paises
la deuda externa sigue siendo elevada, el coeficiente
entre la deuda externa y las exportaciones de bienes y
servicios ha disminuido a menos de la mitad del nivel
registrado hace 10 afios, si se calcula sobre la base de la
deuda total, y a alrededor de la tercera parte si se calcula
como deuda neta de reservas internacionales.

El aumento de la liquidez y el mejor perfil de la
deuda redujeron la vulnerabilidad en la region, situacién
que se manifiesta con la fuerte caida de la relacién
entre la deuda externa de corto plazo y las reservas
internacionales, que pasé del 49,3% en 2002 a menos
del 25,4% en 2008 (véase el grafico 6). Ademds de

1'Un andlisis detallado de estos aspectos puede encontrarse en Kacef
y Manuelito (2008).

GRAFICO 6

2 En ambos casos, cabe mencionar el incremento registrado en las
variables del denominador de dichos coeficientes.
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los menores coeficientes de endeudamiento externo,
la vulnerabilidad ante las perturbaciones (shocks) ex-
ternas ha disminuido gracias al descenso del grado de
dolarizacién de varias de las economias de la regién, en
especial de América del Sur (entre otras, las del Estado
Plurinacional de Bolivia y el Perd). La mejora que
experimentd la situacién macroeconémica de América
Latina entre 2003 y 2008 queda de manifiesto en los
mercados financieros internacionales, no solo en la
evolucidn de los indicadores de riesgo soberano, sino
también en la calificacién mds favorable de la deuda
en varios paises de la region.

3. Mercado de trabajo e indicadores sociales

La expansion econdmica dio lugar a una creciente
demanda laboral con una significativa generacién de
empleo formal. De esta manera, a partir de 2003 la tasa
de ocupacién empez6 a recuperarse, acumulando hasta
2008 un incremento de 3 puntos porcentuales, lo que
corresponde a un crecimiento del nimero de ocupados
del 3,3% promedio anual en el periodo 2003-2008,
aunque con una marcada desaceleracion en el tdltimo
afio (véase el grafico 7). Al mismo tiempo, la tasa de
desempleo de la regién en su conjunto disminuyé de

GRAFICO 7

un méaximo de 11,0% en 2002 y 2003 a un 7,4% en
2008. De esta manera, la tasa de desempleo volvié a
los niveles de inicios de los afios noventa, mientras
que los salarios reales del sector formal, a causa de
los todavia altos niveles de desempleo, registraron
aumentos moderados e inferiores al crecimiento de la
productividad laboral.

Desde comienzos de la presente década, la poblacién
econémicamente activa (PEA) a nivel urbano se expandié
aunritmo de 2,4% anual, y durante los primeros afios el
nimero de ocupados crecia menos del 2%, lo que origind
un manifiesto aumento del desempleo en 2002. Por el
contrario, como sefialamos anteriormente, el incremento
del empleo se aceler6 con el crecimiento econdmico,
originando la caida de la tasa de desempleo. La oferta
laboral ha venido en alza en las dltimas décadas a partir del
pronunciado acrecentamiento de la tasa de participacion
de las mujeres, tanto en las zonas urbanas como en las
rurales, en las que ha sido tradicionalmente baja.?

3 A nivel regional, se ha observado, en general, un comporta-
miento prociclico de la tasa de participacion (Machinea, Kacef
y Weller, 2008).

Ameérica Latina y el Caribe: evolucién de la poblacion econémicamente
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A partir de 2003 se acelerd la generacién de empleo,
acompafiando al crecimiento de la economia; pero sobre
todo durante el periodo 2005-2007 se frend la expansion del
trabajo por cuenta propia, en un contexto de tasas inéditas de
crecimiento econdémico y generacion de empleo asalariado
para laregién en su conjunto, al menos tomando en cuenta
los dltimos 25 afios.* Cabe sefialar que si bien en 2008 se
registré una aceleracién del empleo por cuenta propia, su
ritmo de crecimiento fue todavia menor que el del empleo
asalariado, hecho que caracteriz6 a cinco de los seis aflos
de expansion econémica (véase el grafico 8).

El crecimiento econémico y la mejora en los indica-
dores laborales que acompaiiaron al periodo de expansién
2003-2008 tuvieron un efecto positivo en términos de la
reduccién de la pobreza y, aunque de manera apenas inci-
piente, en la distribucién del ingreso. Las tasas de pobreza
e indigencia de principios de la década se redujeron en
10,4 y 6,4 puntos porcentuales, respectivamente.

En un reciente estudio de la CEPAL (CEPAL, 2008b)
se sefiala que una de las principales causas que explican
el descenso en las tasas de pobreza e indigencia entre los
afios 2002 y 2007 es el denominado “efecto crecimiento”

4 Esto parece indicar que el aumento de la informalidad observado en los
afios noventa no se debe a una preferencia por este tipo de empleo, sino a
una opcién obligada frente a la débil demanda laboral del sector formal.
5 En el afio 2008 se observé un ligero incremento de la indigencia, a
pesar de que la pobreza continué cayendo. Esta divergencia se debe
al significativo aumento del precio de los alimentos registrado en la
primera mitad de 2008.

GRAFICO 8

o incremento de los ingresos medios de los hogares. Sin
embargo, en varias economias de la regién la mejora en la
distribucién del ingreso, o “‘efecto distribucién”, representa
el principal factor en la reduccién de la pobreza e indi-
gencia.® Es importante sefialar que en nueve paises de la
regién ambos efectos contribuyeron simultdneamente a la
contraccién de la pobreza, aunque con diferente intensidad
(véase el grifico 9). Resulta interesante destacar que el
aumento de los ingresos medios en los hogares de meno-
res recursos obedece en su mayor parte al mejoramiento
de sus ingresos provenientes del trabajo, al compararlos
con otras fuentes no laborales (transferencias publicas
y privadas, ingresos de capital y otros ingresos). De los
siete paises donde la pobreza se redujo con mds fuerza
(Argentina, Brasil, Chile, Ecuador, México, Panama y
la Republica Bolivariana de Venezuela), el incremento
del ingreso laboral explica en promedio el 77% del alza
del ingreso total de los hogares pobres y el 69% del
ingreso de los hogares indigentes. Este fenémeno tuvo
lugar en el contexto, ya analizado, de mejora general de
los indicadores laborales de la regidn, tanto en términos
cuantitativos como cualitativos.

6 Este andlisis se basa en la descomposicién efectuada por Datt y
Ravallion (1992) de las variaciones en las tasas de pobreza e indi-
gencia, promediando a su vez los efectos calculados con los distintos
afios base (sugerencia de Kakwani, 1997) para evitar el residuo y la
dependencia de un afio base. Para un mayor detalle de la metodologia,
véase CEPAL (2008b, recuadro 1.7).
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GRAFICO 9

Efectos del crecimiento y la distribucién de los cambios
en la tasa de pobreza, 2002-2007
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La contribucion de la politica macroeconémica

durante el auge

1. La politica fiscal

En los dltimos afios, las cuentas fiscales del gobierno
central de los paises de América Latina mostraron un
importante mejoramiento tanto en lo concerniente a la
reduccioén del déficit global, como al superavit primario
generado a partir de 2004, ambos calculados como pro-
medio simple. Este superavit primario promedio es reflejo
de un buen desempefio generalizado en lo que respecta
a las cuentas fiscales de los paises de la regién. De los
19 paises analizados, en 2008 hay 14 que registran un
superavit primario (solo Guatemala, Hait{ y Honduras
mantienen un déficit primario), lo que contrasta signi-
ficativamente con lo observado en el afio 2002, cuando
solo 7 paises presentaban superavit.

Por su parte, la positiva evolucién de las cuentas
fiscales en un contexto de rapido crecimiento econdmico
permitid reducir la relacién entre la deuda y el PIB, que a
nivel regional pasé de un promedio del 58,4% en 2002
al 28% en 2008. Ademads, los paises de la regién han

aprovechado las favorables condiciones macroecond-
micas de este periodo para aplicar activas politicas de
gestion de pasivos, que han contribuido a disminuir su
vulnerabilidad financiera.

El buen desempefio de las cuentas publicas en
seis afios anteriores a la crisis contrasta con lo ocurrido
en otros episodios recientes de crecimiento (véase el
gréfico 10a). Durante el periodo 2002-2008, el supera-
vit primario crecié 1,8 puntos del PIB como resultado
de un importante incremento en los ingresos totales
equivalentes a 3,4 puntos del producto, mientras que el
gasto se expandi6 solo 1,6 puntos porcentuales. Por el
contrario, en los dos periodos de crecimiento de los afios
noventa (1991-1994 y 1995-1998), los ingresos fiscales
no crecieron con tanta fuerza y fueron, en ambos casos,
superados por el alza del gasto primario en términos del
PIB, derivando en un deterioro del superdvit primario
promedio de la regién. Sin embargo, es interesante
observar la evolucién de los principales indicadores
fiscales dentro del reciente periodo de expansidn.
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GRAFICO 10

Indicadores fiscales: evoluciéon del resultado primario y
contribucion de los ingresos y los gastos

(Variaciones en puntos del PIB)
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Fuente: elaboracion propia sobre la base de cifras oficiales.

2 Una contribucién negativa implica un alza del gasto primario.

PIB: Producto interno bruto.

Mientras el mejoramiento del superdvit primario entre
los afios 2003 y 2004 respondia a un aumento de los
ingresos fiscales y al hecho de que los gastos crecian
menos que el producto de la regién, en los afios 2005 y
2006 el alza del superavit primario obedece al notable
incremento de los recursos, que compensa con creces
el aumento del gasto piblico en términos del PIB (véase
el grafico 10b). A partir de 2007, el gasto primario se
acelera al tiempo que disminuye el ritmo de aumento
de los ingresos totales en relacion con el producto. Esta
situacion gener6 un deterioro de las cuentas publicas en
2007, que se profundizé en 2008.

Como se desprende del andlisis anterior, la creciente
expansion de los ingresos fiscales junto con una politica
de gasto mds controlada durante el periodo 2003-2006
explican gran parte del mejoramiento del superdvit prima-
rio en términos del pPIB durante el periodo de expansion.

[ Gasto Primario®

2006 2007 2008

@ Resultado primario

Los paises en que mds se han acrecentado los ingresos
fiscales son los que registran una mayor elevacién de
los precios de sus productos de exportacion.

Los efectos de la bonanza por la que atravesoé la
regién con respecto a sus indicadores fiscales dependen
del origen de los recursos extraordinarios que han recibido
los paises. En Centroamérica, el aumento del ingreso
nacional obedece fundamentalmente a las remesas de los
trabajadores emigrados que son percibidas por el sector
privado. En cambio, en casi todos los paises de América
del Sur y en México la mayor parte del mejoramiento se
debe al efecto de los términos del intercambio, aunque
este ultimo pais es el mayor receptor de remesas en
valor absoluto. En los paises cuyas exportaciones se
realizan en gran medida por empresas estatales, una
alta proporcion de los recursos que se generaron por la
mejora de los términos del intercambio fue percibida
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por el sector piiblico.” Tal es el caso, en general, de las
exportaciones de petréleo y de algunos metales, entre
otros el cobre. Cuando las exportaciones no son realizadas
por empresas publicas, los recursos se canalizan hacia
las empresas privadas y el Estado solo percibe parte de
ellos a través de impuestos.

Con respecto a la repercusion fiscal del aumento
de las remesas y de los precios de exportacién pueden
distinguirse, de manera estilizada, tres situaciones con
distinto efecto en las cuentas publicas. Las remesas y
los mejores precios de exportacién, cuando la produc-
cién es privada, tienen efectos positivos en las cuentas
ptiblicas por medio del incremento de los ingresos
impositivos, de forma directa en el caso del alza de los
precios de las exportaciones (por la via de impuestos
sobre beneficios o sobre las exportaciones), y de manera
indirecta a través de la repercusion del aumento de las
remesas y de los precios de exportacion en la demanda
interna. Una diferencia importante es que las remesas
tienden a acrecentar el consumo, mientras que las em-
presas privadas pueden invertir parte de los beneficios o
elevar las utilidades enviadas al exterior, efecto que fue
analizado anteriormente. Cuando se trata de empresas
estatales productoras y exportadoras, la repercusién en
los ingresos fiscales es mayor, mientras que el efecto
en la demanda dependerd de las elecciones de politica
publica respecto de ahorrar el excedente o engrosar el
gasto. Esta alternativa le otorga a la politica fiscal una
mayor capacidad estabilizadora y la posibilidad de ca-
nalizar los recursos hacia un mayor gasto en inversion,
ya sea en infraestructura o en capital humano.

Por su parte, y como ya se menciond, la evolucién
de los indicadores fiscales en los dltimos dos afios del
periodo de crecimiento mostr6 una marcada aceleracion
del gasto primario con relacién al PiB. Mientras que en
2007 el gasto en capital tiene una mayor participacién
en el aumento de las erogaciones, en 2008 los gastos
primarios corrientes crecen con mayor fuerza que el gasto
en capital. Este incremento del gasto primario puede
analizarse como la consecuencia de la considerable caida
del gasto publico durante los programas de estabilizacién
de comienzos de la década, ademds de la expansién
del gasto social, que sigue una tendencia creciente ya
evidenciada en parte de la década de 1990.8 Desde esta
optica, el aumento del gasto social puede considerarse

7 Para un andlisis de la consecuencia de la evolucién de los precios
de las exportaciones en la recaudacion tributaria, véase Jiménez y
Tromben (2006).

8El gasto social, después de 1a notable caida de los afios ochenta, crecié
un 40% en términos reales entre 1991-1992 y 2002-2003.

apropiado y aun necesario, dados los altos niveles de
pobreza e inequidad. Por otra parte, a diferencia del
pasado, el abultamiento del gasto durante los dltimos
afios se produjo en un contexto de consolidacioén fiscal
que, con diferencias entre paises, ha sido generalizado
en la region. Esta consolidacién, como fue sefialado,
se explica en gran medida por el marcado crecimiento
de los ingresos fiscales y se refleja en la retraccién del
déficit fiscal global y en la generacién de un superdvit
primario creciente, por lo menos hasta 2007.

2. La politica monetaria y cambiaria

En lineas generales, un elemento que caracterizé a la
mayor parte del periodo de crecimiento en América
Latina fue la ampliacién de las expectativas inflacio-
narias derivadas de la sostenida expansion del nivel de
actividad y el incremento de los precios de los productos
basicos, en especial los energéticos y algunos alimentos.
Luego de una desaceleracién en los niveles promedio
de la regién durante el periodo 2003-2006, la inflacién
recrudece a partir de 2007 hasta alcanzar los dos digitos
en 2008 (véase el grafico 11).

De 2004 a 2006, nueve paises, sobre un total de 19,
presentaban tasas de inflacion superiores al 6% anual,
mientras que en 2008 dieciséis paises superaban este
indicador de referencia (benchmark). Esta elevacion
en los precios no es un fendmeno exclusivo de América
Latina, sino que se produjo en un contexto de expansion
de la inflacién a nivel mundial, impulsada por las mismas
causas que en la regidn: el mayor nivel de actividad y
el aumento en el precio de los productos basicos. Este
fendmeno pudo constatarse en el incremento del niimero
de economias emergentes que registraron tasas de inflacién
superiores al 6% anual, de un promedio de 42 paises en
el periodo 2004-2006 a més de 70 paises en 2008.

Por su parte, luego de una etapa inicial de notoria
depreciacién en el tipo de cambio real efectivo de los
paises de la regién, en los dltimos afios comenzé a ob-
servarse una creciente apreciacién del tipo de cambio
real, en particular en los paises de América del Sur. Esta
situacién motivé que muchos bancos centrales de la region
aumentaran el ritmo de intervencién en los mercados de
divisas, acumulando importantes cantidades de reservas
internacionales (véase el grafico 12).

Sin perjuicio de impulsar politicas basadas en metas
de inflacién, en Brasil, Colombia y Peru las autoridades
monetarias mostraron preocupacion por el nivel del
tipo de cambio real, lo que las indujo a intervenir en
los mercados de divisas. Asimismo en Chile, donde
el Banco Central decidi6 intervenir en abril de 2008
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GRAFICO 11
Ameérica Latina y el Caribe: inflacién promedio simple y nimero
de paises con tasas superiores al 6% anual
(En porcentajes)
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Fuente: elaboracion propia sobre la base de cifras oficiales.

GRAFICO 12
América Latina y el Caribe: variacion de reservas internacionales
promedio en los periodos 2003-2005 y 2006-2008

(En porcentajes del PIB)
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Fuente: elaboracion propia sobre la base de cifras oficiales.
pIB: Producto interno bruto.
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con el objeto de fortalecer la posicién de liquidez de
la economia chilena ante la expectativa de un deterioro
del contexto externo. Esta medida se considerd consis-
tente con la evaluacion de que el tipo de cambio real
de largo plazo en Chile se ubicaba por debajo de su
nivel de equilibrio. Por su parte, también se observaron
amplias intervenciones en los mercados de divisas en
Argentina, el Estado Plurinacional de Bolivia, Costa Rica
y Paraguay. Si al aumento de reservas de los tltimos
afios se le suma el incremento registrado durante la etapa
inicial de 2003-2005, 1la acumulacion total de activos
de reserva en seis afios supera los 327.500 millones de
dolares en toda la region, cifra equivalente a un 11,3%
del PIB promedio.

A pesar del esfuerzo de los bancos centrales y en
un contexto donde el délar se depreciaba con relacién
al resto de las monedas, el tipo de cambio real efectivo
en la mayor parte de los paises de la region se aprecid
respecto de sus niveles promedio del periodo 2003-2005
(véase el gréfico 13). El mejoramiento observado en los
términos del intercambio, el incremento de la demanda
de algunos de los productos que la regioén exporta y el
engrosamiento de los recursos provenientes de las remesas
de los trabajadores emigrados constituyen un conjunto
de factores que explican esta presion a la baja sobre los
tipos de cambio reales de la region. En menor medida, a
diferencia de los afios noventa, cabria agregar el efecto de
la mayor liquidez externa. En suma, el exceso de oferta
en el mercado cambiario presiond a la baja a los tipos
de cambio reales de la regién en los afios previos a la

GRAFICO 13

crisis, con una intensidad que varia de un pafs a otro, pero
que no ha dependido de 1a magnitud del esfuerzo de las
autoridades monetarias por intervenir en los mercados
cambiarios para sostener la paridad.

La contrapartida de la intervencién en los merca-
dos de cambio ha sido el esfuerzo cada vez mayor por
esterilizar la emisién monetaria en un contexto que se
caracterizd por expectativas crecientes de inflacidon.
En los paises de la region se han aplicado politicas de
absorcion, mediante operaciones en el mercado abierto,
incurriendo en costos de variado tipo y con diferentes
resultados. Por citar solo algunos ejemplos, en el Brasil
el Banco Central intervino comprando divisas para sos-
tener la cotizacién, pagando un alto costo en términos de
tasa de interés de los instrumentos de absorcién con el
objetivo de no poner en riesgo el programa monetario;
pero, como hemos visto, estos esfuerzos no impidieron la
apreciacion del real. Algo similar ocurrié en Colombia.
Por el contrario, en Argentina el Banco Central también ha
comprado divisas con un mejor resultado en términos de
estabilidad cambiaria, pero con un alto costo en términos
de capacidad de manejo de la politica monetaria.

En los dos paises citados en primer término, los
bancos centrales mantenian al mismo tiempo elevadas
tasas de interés que incentivaban el ingreso de capita-
les, mientras que en Argentina se estaba verificando
un ostensible aumento de la demanda interna, en
cierta forma impulsado por un crecimiento del gasto
publico. El elemento comtn a los tres casos es que
los costos vinculados a la estrategia de intervencién

América Latina y el Caribe: tipo de cambio real efectivo
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Fuente: Comision Econémica para América Latina y el Caribe (CEPAL) sobre la base de cifras oficiales.
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en el mercado de cambios (y su resultado) estuvieron
fuertemente condicionados por un contexto general
de politica econémica que incluia caracteristicas

IV

contradictorias con la decisién de sostener el tipo de
cambio real.

Las repercusiones de la crisis

en la macroeconomia latinoamericana®

La crisis econémica global marcé la interrupcion de la
fase mas larga e intensa de crecimiento econémico regio-
nal desde la década de 1970. Como se mencionara en la
seccion anterior, este crecimiento se produjo en el marco
de una generalizada expansion econémica internacional,
cuyo auge abarcé desde 2003 hasta mediados de 2007,
cuando comenzaron a generalizarse de manera gradual los
problemas iniciados en el segmento de hipotecas de alto
riesgo de los Estados Unidos. El impacto se reflejé en los
sistemas financieros de todo mundo y afect6 significati-
vamente a los mercados de bienes y de trabajo, de manera
especialmente pronunciada desde septiembre de 2008. Se
fue conformando asi una perturbacién econémica mundial
de gravedad inusual que, habida cuenta de las similitudes
con la Gran Depresion de los afios treinta del siglo pasado,
ha motivado comparaciones con ese episodio 1

9 Esta seccién se basa en Kacef (2009). Sobre el andlisis de la crisis
internacional bajo una mirada latinoamericana, véase también Machinea
(2009) y Lopes (2008).

10 Para un debate sobre la comparacién entre la Gran Depresién y la
reciente crisis, véanse Eichengreen y O’Rourke (2009) y Krugman (2009).

GRAFICO 14

Las repercusiones de la crisis en las economias
de América Latina se manifestaron a través del sector
real, afectando negativamente a la evolucién de los
que habian sido en el periodo reciente los principales
motores del crecimiento regional. Las exportaciones
cayeron significativamente a partir de la segunda mitad
de 2008, tanto en volumen como en valor, reflejando
la merma observada en el comercio mundial (véase el
grafico 14). En lo que respecta a los servicios, cabe des-
tacar la contraccidn observada en el turismo, actividad
que tiene una participacion relevante en los paises de
Centroamérica y el Caribe.

El marcado descenso del nivel de actividad global
y la disminucién de los flujos de comercio tuvieron un
efecto negativo en los precios de los productos basicos y,
por lo tanto, en los términos del intercambio regionales.
Luego del alza registrada en la primera mitad de 2008,
la incidencia de la crisis en los mercados internacionales
de bienes se hizo sentir con bastante dureza a partir de
la caida de Lehman Brothers en el mes de setiembre.
Si bien a comienzos de 2009 el pronunciado retroceso
de los precios internacionales de los productos bésicos
tendié a detenerse primero y a revertirse luego, los

Variacion de las exportaciones de bienes FOB,

en valor y volumen, 2009
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Fuente: Comisién Econdmica para América Latina y el Caribe (CEPAL), sobre la base de cifras oficiales.
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niveles promedio del afio son bastante inferiores a los
de 2008, lo que implica para la regién en su conjunto un
deterioro de los términos del intercambio estimado en
alrededor del 4%. Esto afecta principalmente a América
del Sur y en especial a los productores de petréleo e
hidrocarburos y metales y, en menor medida, a los paises
especializados en la produccién de alimentos. En cambio,
para Centroamérica, que importa este tipo de bienes,
se espera una mejora que, sin embargo, compensa solo
parcialmente el deterioro de afios anteriores.

Por otra parte, el hecho de que la mayoria de los
emigrados latinoamericanos trabajan en los Estados
Unidos y en Espafia, dos de los paises mds afectados
por la crisis, explica que las remesas hayan registrado un
descenso tan marcado. Los datos disponibles permiten
estimar caidas anuales cercanas al 10% en algunos paises
de Centroamérica, como El Salvador y Guatemala, o in-
cluso superiores como ocurre en los casos de Colombia,
Ecuador y México.

Si bien, de modo general, hemos afirmado que
las consecuencias de la crisis internacional se sintieron
sobre todo a través del canal real, en algunos casos se
observaron impactos en los sistemas financieros que
pueden haber repercutido significativamente en la evo-
lucién del nivel de actividad. En este sentido, si bien en
la regién predominaron perturbaciones de tipo comercial
por sobre las reversiones de flujos de capital, hubo tres
importantes excepciones a esta regla: Brasil, Chile y
Pert, paises cuyos sistemas financieros presentaban, a

GRAFICO 15

finales de 2008, el mayor grado de exposicidn externa
relativo en comparacién con el resto de la regién.!!
Como se observa en el grafico 15, esta situacion se
manifestd en los sistemas financieros de estos paises a
través de una importante contraccion del crédito de la banca
privada en términos reales. Segin se verd mds adelante,
la banca publica adopté un papel activo en muchos paises
como parte de la estrategia anticiclica implementada, aunque
con la excepcién de Brasil, donde la participacion de la
banca publica en el total de crédito es significativa; en el
resto de laregidn, la capacidad de compensar la reduccién
del crédito de los bancos privados ha sido bastante menor.
Este factor tiene, a nuestro criterio, un papel funda-
mental en la explicacion de la debilidad relativa mostrada
por la economia chilena entre finales de 2008 y el tercer
trimestre de 2009, a pesar de los sélidos fundamentos
macroecondmicos que la caracterizan y de la activa inter-
vencion del Estado por medio de politicas contraciclicas.

' De acuerdo con una estimacién realizada por la CEPAL (véase CEPAL,
2008a), solo estos tres paises muestran signos de una interrupcion
subita (sudden stop) del flujo de capitales vinculado a los efectos de
la crisis. Para el resto de los paises de la regién, la informacién anali-
zada sugiere la existencia de una turbulencia comercial debida a una
reduccion de las exportaciones considerablemente mayor que la que
habria sido tipica en un movimiento ciclico usual. Estas perturbacio-
nes, sin embargo, se vinculan en gran medida al comportamiento de
los precios de los productos bésicos, por lo que no pueden disociarse
—en su origen y en sus efectos— de una perturbacion (shock) de
tipo financiero.

Evolucién del crédito de los bancos privados

en el Brasil, Chile y el Peru
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Fuente: Comisién Econémica para América Latina y el Caribe (CEPAL) sobre la base de cifras oficiales.
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La evidencia sefialada en el grafico 16 respecto de la
importancia del crédito como proporcién del PIB, pone de
manifiesto el mayor efecto en el nivel de actividad de la
economia chilena que puede haber tenido la contraccién
observada en el crédito de la banca privada, en comparacién
con lo ocurrido en las economias brasilefia y peruana y,
en general, en el resto de la region.

De modo general se observd, sobre todo a fines
de 2008 y comienzos de 2009, un deterioro de las

expectativas de consumidores y empresarios, que se
reflejé en una disminucién tanto del consumo privado
como de la inversion. Esto dltimo fue ademds reforzado
por la caida de la inversién extranjera directa, estimada
por la CEPAL entre 35% y 40% en 2009.!2 Como se
puede apreciar en el grafico 17, solo el consumo ptiblico

12 Véase cEPAL (2009a).

GRAFICO 16
América Latina (paises seleccionados): crédito del sistema financiero
(Como porcentaje del PIB)
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Fuente: Comision Econémica para América Latina y el Caribe (CEPAL) sobre la base de cifras oficiales.
pIB: Producto interno bruto.
GRAFICO 17
Composicion de la oferta y la demanda totales
(Variacion porcentual contra igual periodo del aiio anterior)
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Fuente: Comision Econémica para América Latina y el Caribe (CEPAL) sobre la base de cifras oficiales.
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registré variaciones positivas en la primera parte del
afio, gracias a que muchos de los paises de la regién
contaron en esta oportunidad con alguna capacidad para
implementar politicas contraciclicas que compensaron,

v

parcialmente, la evolucién negativa de los restantes
componentes de la demanda interna y contribuyeron a
acelerar el proceso de recuperacion en la segunda parte
de 2009, tal como se analizard mds adelante.

El espacio macroeconémico y las politicas

para enfrentar la crisis

Aunque con diferencias de un pais a otro, en los dltimos
afios se ha observado un cambio en los comportamientos
macroeconémicos en la regién que, como se sefialé en
la seccidn III, marcan un contraste con episodios ante-
riores de expansién. En el periodo previo a la crisis, se
promovieron en la regién incrementos en las tasas de
ahorro que se tradujeron en una menor dependencia de
los recursos financieros externos y, en muchos casos, en
disminuciones de los pasivos externos del sector ptiblico,
que compensaron con creces la mayor utilizacién de
crédito internacional por parte del sector privado. Este
proceso fue acompaifiado de la importante acumulacién
de reservas internacionales a la que se hizo referencia
anteriormente, derivada de la decision de acumular acti-
vos externos a fin de reducir la dependencia respecto del
financiamiento internacional ante eventuales dificultades
de liquidez.'? En esta conducta de autoaseguramiento
se reflejo la decision de pagar un precio equivalent